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DESARROLLO CREDITICIO NEGATIVO POR PESO DEBIL: MOODY’S

Argentina podria endurecer
aun mas politica monetaria

Una retirada sostenida de financiamiento externo golpearia a la economia local dada su
dependencia de la deuda externa, advirtio la calificadora de riesgo
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LA CALIFICADORA de riesgo
Moody’'s difundié un analisis sobre
las tensiones cambiarias en Argen-
tina, donde refiere un panorama
complicado: por un lado, dice que
no se puede descartar que el Ban-
coCentral “endurezca ain mas” su
politica monetaria —lo que impli-
caria unanueva alza de tasas— pa-
ra proteger al peso; por otro, sefia-
la que *una retirada sostenida del
financiamiento externo” segura-
mente golpearia a la economia lo-
cal, “dada su dependencia de la
deuda externa®.

El informe sefiala que la subida
del viernes, cuando el Central llevo
la tasa de referencia a 40%, fue la
tercera en una semana, con un al-
za acumulada de 1,275 puntos ba-
sicos y coincidié con dos semanas
deventas de dolares por 8% de las
reservas internacionales argenti-
nas, todo para evitar una devalua-
cion mayor del peso. “La debilidad
del peso refleja una creciente per-
cepcion de riesgo de los activosar-
gentinos y un desarrollo crediticio
negativo para el pais, que descan-
sa en los flujos de fondos (inver-
siones especulativas en el mercado

Enuna semana,
el Banco Central
subib tres veces la
tasa de referencia.
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de acciones y bonos) para finan-
ciar un deficit grande y en creci-
miento”, sostiene el reporte de la
consultoria.

Moody’s coincide con otros ana-
listas en que la presion sobre el pe-
50 aumento tras el relajamiento de
las metas de inflacion en diciembre
pasado. Y que la tension aumen-
16 significativamente desde fina-
les de abril por motives externos y
domesticos. Ese estres sobre el pe-
s0, indica, requirio “medidas ex-
traordinarias por parte del Banco
Central”, incluyendo la venta re-
cord de 1,500 millones de dolares
de las reservas en un solo dia la se-
mana pasada.

La consultoria dice al respec-
to que “dado el continuo estrésso-

bre el peso argentino (...) ylos cre-
cientes diferenciales de riesgo”,
no puede descartar “la posibilidad
de que el Banco Central ajuste atin
mas las tasas en defensa de la mo-
neda” local.

UN FACTOR IMPORTANTE

En una sola jornada, el dolar au-
mentd de 21 a 23 pesos y aungue en
algin momento llego a rozar casi
24 pesos, el viernes cerro por de-
bajo de 22 pesosen promedio.

Para contener el alza, el estatal
Banco Central ya vendio 6,000 mi-
llones de dolares de las reservas y
subio la tasa de interes de referen-
ciaaun récord de 40 por ciento.

Ademas, los bancos recibieron
la orden de vender ayer lunes en-

tre 1,500 y 2,000 millones de dola-
res para evitar otra corrida banca-
ria ante la demanda de la moneda
estadounidense.

REPERCUSIONES

Los supermercados ya comenza-
romn a reetiquetar precios v se es—
pera un gasolinazo. El ministro de
Hacienda, Nicolas Dujovne, insis-
ti6 en que ¢l gobierno mantiene la
meta de 15% de inflacion para es-
te afio. Consultorias privadas, sin
embargo, ya advirtieron que la in-
flacion sera de por lo menos 25%,
lo que impactara en las expectati-
vas de crecimiento que el gobierno
preveia a 2.5% y que ahora puede
ser menor a 2.0 por ciento.

En el corto plazo, la devalua-
cion, la inflacion y los incrementos
de mas de 1,000% en las tarifas de
servicios piiblicos en solo dos afios
son insostenibles para la reduccion
de la pobreza que el gobierno habia
anunciadoen abril.

Por ahora, lo predominante es
un clima de tension social e incer-
tidumbre econdmica producto del
largo historial de las graves y recu-
rrentes crisis econdmicas padecidas
por los argentinos en su historia re-
ciente. (Con informacionde Notimex)



