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Martes 27 de Abril de 2010 Bienvenido
«Si se mide precio de fideos en un lugar donde se llamé para que bajen, no sirve», graficd Luis Moris (Cambio de Clave, Cerrar Sesién
buscar... ’ Busqueda Avanzada

Redrado: “Tras el canje puede haber venta masiva de

bonos”

Por: Pablo Wende

Martin Redrado advirtié ayer que
«el piso de la inflacion para este
afo ya esta en el 25%, pero puede
ser todavia mas alta si el Banco
Central sigue financiando al
Tesoro». El ex presidente del BCRA

Vea la nota
en la edicion electrénica

Redes sociales

dio ayer su primera conferencia ante 3 a5
una masiva concurrencia desde que
; 6 k= W
abandond su puesto en enero y volvié . . .
i Ultimas Noticias Mas Leidas
a disparar duramente contra el
Gobierno: «Se estan devorando el Economia
«El piso de la inflacion para este afio ya esta en  stock de ahorro que le queda a la El Bovespa retrocede 1%
el 25%, pero puede ser todavia mas alta si el Argentinay, asequrd . )
Banco Central sigue financiando al Tesoro», 9 ’ 9 . El petroleo resigna 0,8%

advirtié ayer Martin Redrado.
Apoyado en cuadros muy detallados Bolsa portefia baja 0.4%
sobre lo que sera la evolucion del Un paso mas en el canje: aprob6 Luxemburgo la
programa monetario de 2010, el ex funcionario concluyé que el excedente de pesos oferta argentina
que quedarian sin absorcion llega a nada menos que $ 47.900 millones. La cifra
surge de la emision necesaria para absorber los délares comerciales, las utilidades

del BCRA que seran giradas al Tesoro y los adelantos transitorios, menos lo que ya

El ddlar, estable a $ 3,89

tiene previsto emitir la autoridad monetaria en Lebac y Nobac durante el afio.
L . . ) z

«No sé como hara el Central para esterilizar semejante suma. Pero de ese Amado Boudou Anlbal

comportamiento -aseguré- dependera si la inflacién puede llegar a trepar incluso por ,

encima del 25%. La nueva conduccion del Central esta consciente de este Fernandez Carlos

problema. Menem cibona Claudio

Repaso Bonadio Cludio Lozano

- . . . consultoras Croacia
Durante su exposicion, que dur6é poco mas de una hora, seguida por preguntas de

los asistentes, Redrado realizé un repaso de la situacion internacional, para luego denunCIa Economia
introducirse de lleno en la economia local. Pero en linea con su recientemente . . . .

editado libro «Sin reservas» también hubo espacio para opiniones mas politicas. espionaje esplonaje

Disparé duro, por ejemplo, contra el anuncio de una préxima misién del FMI para Fernando Pino Solanas

armar un nuevo indice de inflacion: «No hay que dejarse encandilar. El problema
aca no es la metodologia, sino como se hace el relevamiento de precios. Si
mide el precio de los fideos en un supermercado pero llamo media hora antes

para que bajen los valores, entonces la medicién no sirve para nada», grafic. Chiste del dia

El ex funcionario se presenté como titular de la consultora MR y Asociados ante
mas de 150 ejecutivos de finanzas que participaron del «CFO Summit 2010»,
organizado por Foco Capacitacién. Como era de esperar, uno de los puntos
centrales de la disertacion paso por el tipo de cambio: «No veo que las empresas
hayan perdido mucha competitividad, pero si hay que tener cuidado por la
evolucioén del tipo de cambio real en los préximos meses si no se domina la
inflacion». En ese sentido, se mostro optimista por el crecimiento de la Argentina
para los préximos dos afos, pero dijo que el proceso puede verse empafiado
«porque la inflacion le quitara margen de rentabilidad a las empresas y eso
jugara en contra de la inversion».

Partizan Roberto Larosa

-¢Es aconsejable cubrirse con doélares a futuro, a una tasa de 9% anual?, le
pregunto uno de los asistentes al evento.

-Las empresas vinculadas al comercio exterior me hacen mucho esta pregunta.
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Considero que si, que es una cobertura barata en este momento.

Pero especificamente sobre la politica cambiaria, considerd que el dolar podria
perder la estabilidad de estas ultimas semanas recién en el tercer trimestre. «Si se
produce algun evento que aumente la demanda de divisas en el tercer
trimestre, creo que el Central no saldra a vender tan fuerte, sino que dejara que
el tipo de cambio se deslice», sostuvo, aunque evité los prondsticos precisos.

Estos fueron otros conceptos que dejé ayer Redrado sobre economia internacional,
déficit fiscal, emision monetaria y el canje de la deuda, entre otros temas:

e Este afio el mundo volvera a crecer, pero impulsado sobre todo por los
emergentes. Se volvera a presentar el problema de la apreciacion de las monedas
en estos paises por el gran ingreso de capitales.

e EIl G-20 fue muy util para enfrentar la crisis, pero le resultard mucho mas dificil
aplicar una estrategia de salida. El mundo todavia anda con muletas. Espero que las
tasas en los Estados Unidos recién suban 0,5 puntos en el primer semestre de 2011.

e Grecia sera un problema durante varios afos, porque tiene una enorme
concentracion de vencimientos de deuda hasta 2014. Europa sera la region del
mundo menos dinamica.

e La vision de la Casa Rosada es que la expansion del gasto permitira tener
un gran crecimiento en los préximos 18 meses. No advierten que esa masa de
dinero que vuelcan entre los mas pobres termina jugando en contra por el
aumento de los alimentos.

e Para un pais como la Argentina, un déficit fiscal del 1% es demasiado,
porque no hay acceso a los mercados internacionales.

e El gasto ya representa el 36,5% del PBI, es récord absoluto. En 2003 era soélo del
18%.

e Con la utilizacion de las reservas el Gobierno alejo los problemas de default,
pero a costa de un fuerte aumento de la inflacion.

e En la crisis de 2009 el Central distribuyé mas utilidades al Tesoro. Fue nuestro
aporte para salir de la recesion. Pero ahora hay que sacar el pie del acelerador,
porque la economia ya estéa creciendo, no hace falta mas estimulo.

e EI 80% de la gente afuera dice que no quiere invertir en la Argentina hasta
que no cambie el Gobierno. Pero otro 20% quiere apostar porque consideran que
vendra un cambio a partir de 2012.

e El canje hay que hacerlo y obviamente es un buen negocio para los holdouts.
Pero no significa que cambien demasiado las cosas, porque aun hay muchas dudas
en el mercado. Es posible que una vez que los inversores reciban los nuevos titulos
se produzcan ventas masivas para desprenderse de parte de esas tenencias.

e Con los recursos del Central le alcanzan al Gobierno para llegar al 2011. Y si
estan ajustados, recurriran a otros mecanismos, como los encajes en doélares
que estan en el propio BCRA. Ya lo intentaron el afio pasado y no pudieron. Otra
alternativa es que la ANSES salga a vender acciones o bonos de empresas que
tiene en su poder para conseguir financiamiento. Seria mas saludable que seguir
recurriendo al Central.

e Sise dan pasos razonables, la Argentina podria conseguir financiamiento de
entre 3.000 y 5.000 millones de dolares hasta fines del afio proximo.
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