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;Por qué CEDIN deberia
cotizar por sobre la par?

Escriben
Dario Rajmilovich y
Jorge Tisocco (*)

» En las ultimas semanas se
ha especulado sobre cudl po-
dria ser el porcentaje de qui-
ta que sufriran los tenedores
de CEDIN cuando intenten
aplicarlos en el mercado in-
mobiliario o negociarlos en
elmercado secundario.
Recordemos que los CE-
DIN son los “Certificados
de Deposito para Inversion”
emitidos por el BCRA, siendo
suscriptos por las personas
fisicas o juridicas en una en-
tidad financiera contra entre-
ga fisica en el pais o transfe-
rencia desde el exterior de
dolares  estadounidenses,
siendo que tales entidades fi-
nancieras reciben los dolares
por cuentay orden del BCRA.
La vida de los CEDIN in-
volucra un proceso de cuatro

etapas bien diferenciadas. 1)
la suscripcion por el tenedor
de dolares que pretende exte-
riorizarlos; 2) la negociacion
de los CEDIN para hacerse
de dolares o de pesos, toda
vez que los mismos son endo-
sables, sin limite en el niimero
de endosos; 3) la aplicacion
de los CEDIN a los siguientes
destinos, sin limite mdximo en
cuanto afecha de aplicacion:
a) compra de terrenos, lotes,
parcelas, galpones, locales,
oficinas, cocheras y vivendas
ya construidas, b) construc-
cion de viviendas nuevas,
V/o ¢) refaccion, ampliacion
o mejoras sobre inmuebles,
tanto en relacion con la loca-
cion de obra como la adquisi-
cion de los materiales parala
construccion; y4) pago de los
CEDIN por la entidad finan-
ciera por cuenta y orden del
BCRA.

Cabe destacar que la ne-

gociacion (pasb 2) puede o

no existir y puede ser anterior -

o posterior a la aplicacion
(paso 3); y que el pago (paso
4) es siempre pbsteridr ala
aplicacion.

¢Quién gana y quién pier-
de con la operatoria de los
CEDIN desde su suscripcion
hasta supago?

Si miramos a los partici-
pes que intervienen en la su-
cuencia 1-2-3-4, todos ellos
ganan.

El sujeto que exterioriza
(suscriptor - paso 1) lo hace
sin costo fiscal.

El intermediario (compra-
venta de CEDIN - paso 2)
obtiene un rendimiento finan-
clero instantdaneo.

El vendedor / constructor
/ desarrollador / locador de
obra / proveedor de mate-
riales (aplicacién de CEDIN
- paso 3) ahorra impuestos,
segiin explicamos mas ade-

. lante.

El tenedor beneficiario
(pago de los CEDIN - paso 4)
cobraddlares billete.

El “nudo gordiano” de
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