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CADA VEZ HAY QUE ESTAR MAS ATENTO AL TIMING, AL MOMENTO DE ENTRAR Y SALIR

Pese a los saltos bruscos, a largo plazo
el doélar suele perder contra la Lebac

En 16 meses, la tasa
acumulada que pagé la
Lebac corta fue 40%,
contra el 28% del délar.
Pese a que hoy existe
una presion externa, la
politica del BCRA es dar
una tasa real positiva

SOF(A BUSTAMANTE
shustamante@cronista.com

Ayer el tipo de cambio volvid a
marcar un récord historico, sin
embargo, lejos de promover la
demanda de ddélares, los espe-
cialistas recordaron que, en un
andlisis mds amplio que el dia
a dia, la moneda estadouni-
dense perdié contra los rendi-
mientos de las Lebac y el au-
mento de precios. También es
cierto que el componente ex-
terno, una suba de tasas en Es-
tados Unidos, lo fortalece, pero
por otro lado, el Banco Central
(BCRA) parece estar compro-
metido a dar tasas de interés
reales positivas.

En nimeros, un informe de
FDI detalla que tomando 16
meses, desde enero de 2017
hasta abril de este afio, la tasa
acumulada de la Lebac mds
corta ascendid a 39,96%, prdc-
ticamente un 40%, versus la de

la inflacidn, de 36,3% y la del
dolar, de 28,26%.

“Hay que aclarar que la Lebac
no le da pelea al délar, sino a la
inflacion. Es una herramienta
monetaria del Banco Central
que lo que busca es sacar los
pesos del bolsillo para bajar la
inflacién, y la manera de lograr
esto es ofrecer una tasa por
arriba de la inflacidn, delo con-
trario, siendo igual o estando
pordebajo del indice de precios
lo que termina pasando es que
lo que ocurrié con el anterior
gobierno, que la gente consu-
mia en lugar de ahorrar”, dijo

| “Hay que aclarar que
la Lebac no le da
pelea al dolar, sino
alainflacion”,
dijo Sardans

Mariano Sardans, CEO de la ge-
renciadora de patrimonios FDI.

A suvez, Sardans resalté que,
por ejemplo, si bien el dato de
inflacién de 2017 es 28%, un 8%
se dio solo en diciembre. "Estd
claro que que haber tenido al-
gunas gaviotas en enero, febre-
ro 0 marzo no quiere decir que
sea verano, la suba del ddlar
que vimos no significa que siga

subiendo el resto del ano. Lo
que va se sabe del délar es que
no le asegura proteccion con-
tra la inflacion. La prueba irre-
futable de que a largo plazo el
ddlar jamds le gand a la infla-
citn es que tenemos una de las
economias mds caras en dola-
res del mundo”, agrega.

Por su parte, el operador y
apoderado de QOubina Cam-
bios, Claudio Garcia, indico
que “desde 2001, desde la sali-
da de la convertibilidad, que
viene pasando esto, el ddlar
pierde contra cualquier otro
bien al que se lo compare,
siempre estd corriendo de
atrds”.

En tanto, aunque el gerente
de inversiones de GMA Capital,
Nery Persichini, coincide con
Sardans y Garcia, aclaré que no
s0lo se trata de un Banco Cen-
tral que propuso tasa de interés
real positiva sino que también
el gobierno, las provincias y las
empresas se financiaron con
fuentes externas y agregd que
todos esos condimentos gene-
raron esta tendencia, algo que
no pasaba en los tltimos anos
del kirchnerismo, cuando el
oficial estaba pisado debido al
cepo cambiario.

“Antes, en 2016 o 2017, estar
en pesos y hacer carry trade era

una decision estratégica, sin
embargo, después de diciem-
bre del ano pasado, con el cam-
bio de las metas, fue necesario
estar mds atento al timing, ser
mds preciso al momento de en-
trar y salir, mds que nada por las
condiciones internacionales,
Ahora, ademds de las cuestio-
nes locales hay que sumar un
ddlar que gana fuerza con las
tasa de interés subiendo”, deta-
llé Persichini. Al respecto, sin-
tetiza; "En dos dias el dolar su-
biG 4% y barrid dos meses de
carry trade”.

Garcia también se refirio al

‘ “Desde 2001, el ddlar

siempre esta
corriendo de atras”,
aseguro Garcia,
de Qubifia Cambios

salto de los 1iltimos dias del ti-
po de cambio; senald que entre
la apreciacidn del dilar y el au-
mento de la tasa, los délares fi-
nancieros podrian volver al
mercado local. Esto provocaria
cierto alivio en un mercado
cambiarioc tan demandado,
donde los cerealeros se man-
tienen afuera, "sentados en sus
silo bolsas”,



