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La autoridad monetaria mantuvo al centro del corredor de pases en 26,25%. En un comunicado
argumento que en junio la inflacion esta en niveles “superiores a los buscados por la autoridad
monetaria”. Dujovne adelanté que creen gue los precios cerraran junio con una suba de 1,5%.
Para que el BCRA se acerque a su meta de no mas del 17% anual deberia marchar al 0,8% mensual

Los precios en junio suben mas de lo
esperado y el BCRA mantiene la tasa

| Tasa de politica monetaria

En porcentige

MATIAS BARBERIA
mbarberia@cronista.com

La inflacidn en lo que va de ju-
nio se resiste a bajar, por lo que
el Banco Central (BCRA) deci-
dio ayer mantener la tasa de re-
ferencia de su politica moneta-
ria estable en 26,25%. La deci-
sidn de tasa de ayer coincidio
con dichos del ministro de Ha-
cienda, Nicolas Dujovne, que
adelanté que esperan una in-
flacion de entre 1,4% y 1,6% pa-
ra este mes, por encima del
1,3% de mayo. Analistas temen
que si no se ve una baja clara
del nivel de avance de precios
la autoridad monetaria deba
esperar para empezara bajar la
tasa de referencia.

En la segunda reunion del
mes del Consejo de Politica Mo-
netaria, la entidad conducida
por Federico Sturzenegger man-
tuvo sin cambios el centro del
corredor de pases a 7 dias en el
26,25% (el pase pasivo al que el
BCRA toma liquidez excedente
se mantiene asi al 25,50% anual,
piso del carredor, y el pase acti-
vo con el que inyecta liquidez al
26% anual).

El centro del corredor estd en
ese nivel desde el 11 de abril (il-
timo, cuando fue elevado 150
puntos bédsicos ante una acele-
racidn del ritmo de avance de los
precios por encima de lo atribui-
ble alos aumentos de tarifas que
golpearon entre febrero y abril,

Ayer, la decision estuvo focali-
zada en los tltimos datos de in-
flacién de mayo del IPC San Luis
(1,7% mensual, 22,3% intera-
nual), del Sistema de Precios
Mayoristas (1,1% y 15,3%) vy del
Costo dela Construccién (1,3%y
24,3%), ademads de informacidn
que surge de mediciones sema-
na a semana del nivel de precios
que dan una idea de cémo viene
el mes de junio. Esos indicado-
res “de alta frecuencia” no dieron
buenas noticias.

“Las estimaciones y los indica-
dores de alta frecuencia de fuen-
tes estatales y privadas monito-
reados por el BCRA sugieren que
la inflacién se ubica en junio en
niveles similares a los observa-
dos en mayo, aunque superiores
a los buscados por la autoridad
monetaria para esta época del

ano’, explicd la entidad en su Co-
municado de Politica Monetaria
de ayer.

Ayer mismo Dujovne confir-
mo que el objetivo de alcanzar
una inflacién anual de entre 12%
y 17% para este ano no se hizo
mis ficil este mes, yaque enuna
entrevista radial menciond que
esperan que el nivel general de
precios suba en torno al 1,5% es-
te mes. El sendero consecuente
con la meta de inflacion del
BCRA para este afo estd en la
mitad de ese valor,

La préxima decision de tasa se
hard el 11 de julio, una hora des-
pués de que el Indec publique el
dato oficial de inflacidn de junio.
La duda entre los analistas ayer
era si se podia esperar un recor-
te de tasas en el futuro cercano o
si, dada la resistencia a la desa-
celeracion que muestran los
precios, el BCRA quedaria obli-
gado a sostener la tasa un tiem-
po mas.

El Indec midi6 una inflacién
del 1,3% en mayo, el mejor da-
to desde enero, después del
sarpresivo 2,6% que marco en
abril superando las expectati-
vas mds pesimistas. El fin de los
aumento de tarifas hizo que
muchos analistas esperaran
que los recortes de tasa empe-
zaran en junio, pero los precios
no acompanaron.

Gabriel Zelpo de la consultora
Elypsis cree que Sturzenegger
tiene margen para un recorte
muy leve en la préxima reunion.
“El 1,5% de inflacién es muy ba-
jo para una tasa del 26,25%, hay
espacio para una baja aunque
no para una significativa’, dijo.
“Los datos de alta frecuencia
muestran mucha volatilidad,
aungue lo que mds preocupa pa-
raadelante es lainflacion niicleo
que apunta a cerrar el mes en
1,8%", anadid.

“Habrd que ver el dato concre-
to de junio, pero creo gque si no
hay un niimero cercano al 1% no
vana poder tocarla tasayme pa-
rece bien”, dijo el analista finan-
ciero Christian Buteler, menos
optimista.

“Con una inflacién de junio
al 1,5% le va a costar al BCRA
empezar el ciclo de baja’, coin-
cidié Federico Furiase de Bein
& Asociados.
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Por poca liquidez, s6lo sugieren
Letes a los mas conservadores

ANA CLARA PEDOTTI
apedotti@cronista.com

Hoy termina una nueva licitacién de Letras del
Tesoro Nacional. 51 bien estos instrumentos
resultan muy atractivos para inversores mino-
ristas que quieran dolarizar sus ahorros, con
una tasa de hasta 3,4% anual, los analistas de
la City recomiendan destinar sélo una parte
del portafolio a las Letes.

“La rentabilidad ofrecida por estos instru-
mentos resulta interesante

sea en délares o en pesos, y conseguir un dé-
lar 30 centavos mds barato que el que se ven-
de en las ventanillas de los bancos.

Ayer la moneda estadounidense cerrd a
$16,39 para el segmento mayorista. Sin em-
bargo, la expectativa es que tras la suba de las
tltimas ruedas, el tipo de cambio tienda a
“desinflarse”.

“No creo que el ddélar escale mucho mas
alld de los $ 17, aunque lo politico y las en-
cuestas serdn el termometro en las proximas
semanas”, afirmé Martinez

si se lo compara con coloca-
ciones tradicionales banca-
rias en la misma moneda”,
afirmaron en Portfolio Per-
sonal. “Segiin el caso, las Le-
tes ofrecidas pueden llegar a
rendir hasta 2 puntos por-

Inversores prudentes |
pueden apostar por
el dolar con las Letes
para cubrise antes
de las elecciones

Burzaco, que ademds reco-
mendd a quienes ya estdn
invertidos en Letes no esti-
rar los plazos.

En esta linea, Mariano
Sardans, de la gerenciadora
de patromonios FDI, afirmé

centuales mds”, agregaron.

El economista jefe de Inversor Global, Die-
go Martinez Burzaco, coincidid: “Invertir en
Letes sirve para diversificar riesgos y estar cu-
bierto de cara a las elecciones. De todas for-
mas, sabemos que son instrumentos de bajo
retorno y escasa liquidez, por lo que el inver-
sor minorista debe comprarlas sabiendo que
se las va a quedar hasta el vencimiento™.

En esta oportunidad, se licitan tres nuevas
series, con plazos de 224 dias, 364 dias v 532
dias con rendimientos de 2,87%, 3,1% y 3,37%,
cada una.

Aligual que enla colocacion anterior, los in-
versores minoristas tienen prioridad: las orde-
nes inferiores a us$s 50.000 entrardn comple-
tas, sin prorrateo. Estos podrdn suscribir, ya

que prefiere apostar por las
letras en pesos. “El afio pasado con Trump el
délar subid pero rdpidamente volvié a caer.
Lo mismo ocurrié con el efecto Temer en Bra-
sil y con la incertidumbre que generd la de-
cision de Morgan Stanley de mantener a Ar-
gentina como mercado de frontera. Asi, este
nuevo salto del tipo de cambio se va a volver
a corregir. En este escenario, la Lebac sigue
siendo la mejor colocacién, atin con suba del
dalar”, dijo.

“Es cierto que hay que tener en cuenta el
grado de nerviosismo del inversor, que pue-
dc Sel'l[il'Sl’.‘ Il'iEiS Seglll'ﬂ con una cartera en
ddlares, en la previa de las elecciones. Técni-
camente, lo mds conveniente son los pesos”,
reconocia.




