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Reestructuradedeuda

Hay esperanzas de arreglo
sobre la deuda de Argentina

BENEDICT
MANDER

Lasagasobreladeudade Argentinaseha
alargado por mas de 12 afiosy, al caer el
paisenincumplimiento el miércoles, atin
esta lejos de haber concluido. Todavia
quedan esperanzas de que se logre un
acuerdo con el sector privado.

Una propuesta de dltimo minuto de
un grupo de bancos argentinos se de-
rrumbé tras bambalinas poco después

insistencia en ofrecer a los acreedores
“holdout” el mismo acuerdo que a los
tenedores de la deuda reestructurada
después del impago de 2001.

Otra persona dijo que Juan Carlos
Fabrega, el presidente del banco cen-
tral quien se pensaba que habia respal-
dado las negociaciones encabezadas
por ADEBA, esperaba que el acuerdo

el fin de afio, cuando expire la clausula
RUFO (derechos sobre futuras ofertas)
que aparece en los contratos de bonos
reestructurados de Argentina y que
ha sido el principal obstaculo para un
acuerdo con los acreedores “holdout”.

Dado que la clausula prohibe que alos
acreedores “holdout” se les pague mas
que a aquellos que aceptaron la rees-
tructuracion de la deuda, su expira-
cién le permitiria al gobierno reanudar
las negociaciones con los acreedores
“holdout”.

Sinembargo, el resultado sigue sien-
domuyincierto, ylos observadores mas

de que el ministro de economia, Axel se anunciaria durante la conferencia El gObiel‘nO pOdria pesimistas esperan que la presidenta
Kicillof, anuncié que los “fondosbuitre”  de prensa del Sr. Kicillof. Fernandez deje el problema sin resol-
habfan rechazado la oferta del gobier- Sino prospera un acuerdo entre los Optar por permanecer ver hasta el final de su mandato en di-

no. Pero se estan alistando otras pro-
puestas, segtin dicen medios locales.
“Esto aun no se ha terminado”, dijo
Daniel Kerner, analista de Eurasia
Group en Nueva York. Sostiene que
un acuerdo que involucre a los bancos
locales sigue siendo el resultado mas
probable, y se espera que tengan lugar
masreuniones en Nueva York el jueves.
Un acuerdo comprenderia un consor-
ciodebancos que compren los bonos en
moratoria delos acreedores “holdout”,
que rechazaron lasreestructuraciones
de deuda del anterior incumplimien-
toargentino en 2001, pero ganaron el
derecho a ser compensados en su to-
talidad en un fallo judicial estadouni-
denseen2012.Elpagoalosacreedores
“holdout” —principalmente fondos de
cobertura estadounidenses-le permiti-
riaa Argentina seguir pagando al resto
de sustenedores de bonos, despuésde
que incumplié con la fecha limite para
pagarlesel 30 dejulio, ya que sus pagos

acreedores “holdout” y el sector pri-
vado, Argentina tiene otras opciones.

“Kicillof dijo que utilizara todos los
recursos legales disponibles para re-
solver el nuevo impago selectivo, por
lo que tal vez adoptaran la legislacion
local de acuerdo con el Capitulo 9 del
Cddigo de Bancarrotade EU”, dijo Mar-
celo Etchebarne, abogado argentino
que sigue el caso de cerca.

“O tal vez intentardn reestructurar
bajolaleylocallos bonos emitidos bajo
lasleyes estadounidenses y britanicas,
seguinlo sugerido por el consejo de go-
bierno, aunque no creo que sea posi-
ble”, anadié.

De lo contrario, el gobierno podria
optar por permanecer enimpago hasta

en impago hasta el fin
de afio, cuando expire
la clausula RUFO que
aparece en los
contratos de bonos
reestructurados de
Argentinay que ha
sido el principal
obstaculo para un
acuerdo con los
acreedores

ciembre de 2015.

“Lo tnico que es seguro en este mo-
mento es que Kicillof ha quemado las
navesyquevaatener dificultades para
conseguir que la gente lo tome en se-
rio en negociaciones futuras”, dijo Luis
Secco, economista en Buenos Aires.

El Sr. Secco agregd que otra de las
consecuencias probables de la reba-
ja de Argentina a “impago selectivo”
por parte de la agencia de calificacion
Standard & Poor’s es que los inversio-
nistas en los swaps de incumplimiento
de crédito buscaran ser compensados.

“Esta historia tiene més giros impre-
vistos que unamala pelicula de terror”,
dijo Tim Samples, profesor de derecho
dela Universidad de Georgia.
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fueron bloqueados por el juez estadou-
nidense Thomas Griesa.

“Podrian surgir otras propuestas”,
admitié una persona (quien pidid el
anonimato) involucrada enlas fallidas
negociaciones entre los bancos y los
acreedores “holdout”. Lapropuesta, que
habiasido encabezada porla asociacion
debancosde Argentina, ADEBA, ytenia
el respaldo de varios bancos estadou-
nidenses, incluyendo Citigroup, HSBC
yJPMorgan, consistiaen unaofertade
compradeladeudade 1.6 mil millones
dedélares delos acreedores “holdout”
con un descuento de 20 por ciento, o
1.4 mil millones, con un primer pago
de 250 millones de ddlares.

Sin embargo, la persona admitio es-
tar “confundida” por las acciones del
gobierno argentino, y dijo que las fac-
ciones contrarias enla administracion
de la presidenta Cristina Fernandez
fueron el principal obstaculo para un
acuerdo con el sector privado.

“El discurso de Kicillof nos espan-
t6”, dijo la persona, explicando que la
raiz del problema fue su inesperada
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