En medio del temblor en Wall
Street y antes del IPC de
febrero, el BCRA vuelve a
analizar una suba de tasas

14/03/2023

El tembladeral financiero en Wall Street por la caida del
banco Silicon Valley, en la misma semana en que el Indec dara
a conocer la inflacion de febrero, que se espera cercana
al 6% con una interanual superior al 100%, hizo reaparecer en
el Banco Central la discusidén sobre aplicar una suba en la
tasa de interés de referencia.

E1l manejo de la deuda doméstica tiene incidencia directa en la
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tasa de interés que plasma el BCRA en las Lelig. Eso sucede
porque un mandato que sigue la conduccién de la entidad, en
cabeza de Miguel Pesce, es que el Banco Central mufequee sus
tasas de manera tal de favorecer el financiamiento del Tesoro
en sus licitaciones habituales. Si el BCRA tuviera un interés
demasiado elevado, podria atentar contra esa intencidn.

Con todo, fuentes de la autoridad monetaria aseguraron
a Infobae que si bien no es posible confirmar que este jueves
el directorio termine por reajustar la tasa de interés, el
tema volvié al debate dentro del organismo, luego de
considerar durante varios meses que el nivel de interés que
ofrecieron sus colocaciones de referencia en pesos estaban en
un nivel adecuado (positivo en términos reales) respecto al
ritmo de precios.




Dinamica mensual de las variables nominales
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“Estd en discusidén por ahora, veo baja chance de subirla
pero no esta cerrado”, afirmé un integrante del directorio
consultado al respecto. La misma fuente asegurdé que ademas del
indice de precios de febrero que se conocera mafana, la
volatilidad financiera que se desatdé por la caida del Silicon
Valley Bank y que arrastrdo a los activos argentinos “le agrega
un condimento adicional” al debate interno en el BCRA.

Si hubiera un cambio en las tasas de interés, se interrumpiria
un lapso de medio afio sin modificaciones. El 15 de septiembre
el interés quedé estacionado en 75% nominal anual (un 6,3%



Para algunos andlisis privados, a pesar de la aceleracidn de
precios de los Ultimos meses, la tasa de interés no salid del
terreno positivo y que incluso tampoco lo haria ante un 6% de
IPC en febrero. Por esa razén, precisamente, hay dudas sobre
si el directorio habilitaria en su discusidén un nuevo aumento,
que haria mas caro el crédito.

“Si bien a fines de 2022 la tasa mostrd rendimientos reales

considerd un informe de Ecolatina.
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ELl Gobierno hace equilibrio entre las tasas que ofrece el
Tesoro y las que ofrece el Banco Central

"Dependiendo de la inflacidén que incorporemos al analisis,
algunas métricas de tasa real muestran que el BCRA cuenta (por
ahora) con cierto margen para mantener la tasa en los niveles
actuales sin resignar un rendimiento real positivo”, menciond
Ecolatina.

En paralelo, este lunes continudé el proceso del canje de deuda
en pesos que fue anunciado el jueves de la semana pasada, y
por el cual la Secretaria de Finanzas despejo el 61% de los
vencimientos de bonos en pesos previstos para el
trimestre abril-junio, que concentraba algunas de las “torres”
mas exigentes de pagos -entre ellos muchos tenedores del
sector privado- para los prdéximos meses.

Este lunes, hasta el cierre del mercado, los poseedores de los
titulos elegibles para la operacidén de conversién tuvieron
tiempo para “enviar” sus bonos viejos. ELl martes tendra lugar
el depdésito de los nuevos titulos emitidos por el Tesoro, que
incluiran una canasta de bonos que solo siguen la evolucidn de
los precios y otra que mezcla indexacidén a la inflacidén y otro



bono que ademds protege ante una eventual devaluacidn. La
variante mas elegida por los tenedores, no por mucha
diferencia (un 52% a 48%, estimaron en despachos oficiales)
fue la canasta CER.

“E1l Banco Central emitidé el viernes pasado puts por el
equivalente al 22% de los bonos adjudicados por el Tesoro en
el canje de deuda en moneda local, lo que sugiere que los
bancos privados cubrieron la totalidad de su asignacién. La
mayor demanda de puts se concentré en los bonos duales con
vencimiento en febrero de 2024, con el 31% de la asignacién”,
menciond AdCap.

Fuente: Infobae



