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El ministro que, unavezmas, acorralaa Sturzenegger

Hace una semana dijo quelastasasaltas enfrianla economia. Yel lunes que espera
que las tasas bajen pronto. En enero habia anunciado objetivos de inflacién. Y en
marzo, cuando el dolarllegd a $16, urgio ala entidad ainterveniren el mercado.
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Unbanquero aferrado ala gestiony al manual

Enelbanco reconocen dos cosas. Una, que labajadejatasa enenero fue apresurad:
que subirlas a 38% calmé la demanda del ddlar. La otra, que la infl aclon'cede _terreno
admiten que estavez, para bajarlastasas, deberan reunir suficiente evidencia.

Prat-Gay apuralabajade tasas,
pero el Centralle pide paciencia

El ministro sefialé que
deberfan caer pronto. Y
Sturzenegger, que ayer
las mantuvo, dijo que lo
hara cuando esté seguro

Con la cabeza puesta en la prome-
tida reactivacion de la actividad
econdmica —que segiin el Gobier-
no deberia llegar en el segundo
semestre del ano—, el ministro de
Finanzas y Hacienda Alfonso Prat
Gay dijo piblicamente que espera-
ba una baja de las tasas de interés
que fija el Banco Central. Y en una
entrevista concedida el lunes porla
nochea TN, arriesgé: “No hay duda
de que eso va a ocurrir mas pronto
que tarde”. El timing es clave. El
propio Prat-Gay advirtié dias atris
que la baja de tasas que ocurrié en
enero fue un error.
Ayer al mediodia, el titular del
Banco Central, Federico Sturzene-
gger, le contestd a Prat-Gay: “Solo
cuando estemos bien seguros de
*que la inflacién bdja, acomodare-

mos a la baja la tasa”. Pero Sturze-
negger también avisd: "Ya hay se-
fiales de que la inflacién nacional
y subyacente se desacelera”,

El jefe del Central hablé ayer al
mediodia en el Consejo Profesio-
nal de Ciencias Econémicas y alli
se mostro optimista. “Sacando la
evolucion de los precios regulados,
el resto de los bienes ha mostrado
una visible desaceleracién de su
marcha en abril. El Banco Central
estd ponderando cudn sostenido,
definitivo y claro es este patrén,
previo a decidir un acomodamien-
to de su politica monetaria”.

Detrds de la discusién por las
tasas estd la inquietud oficial por
mostrar cuanto antes evidencia
de que la economia estd tomando
temperatura.

En ese escenario es que presiono
sutilmente anoche al Banco Central
para que, cuanto antes, empiece a
bajar las tasas de interés que paga
por las Lebac a 35 dias. A la par de
esas tasas, hay datos oficiales que
muestran una caida en términos

« reales delivolumen:de crédito al |

sector privado.

En una entrevista concedida al
programa de TN Odisea Argentina,
Alfonso Prat-Gay dijo textualmen-
te: “Lo que falta (para que bajen
las tasas de interés que pagan las
empresas) es que el Banco Central,
que es una entidad independiente,

Licitacion de Lebacs |§

Sturzenegger dejé
lastasasen38%

“Esos signos incipientes no tie-
nen la claridad ni la persistencia
que se requerirfa para alterar el
nivel actual de latasa de interés
de politica monetaria”. Asf justj-
ficé ayer el Banco Central, en el
comunicado sobre el resultado
delas Lebac, su decisién de no
mover las tasas de interés de
38% para el tramo mas corto, de
35 dias. En la licitacion de letras
de los martes, el Banco Central
convalidé una expansién de |a

Uiquidez de$ 3714 millones, - -

encuentre cual es el momento ideal
para‘hacer eserecorrido (de tasas a
la ba]a},_y 1o hay duda de que esova
aocurrir mas pronto que tarde”,
Ayer, Sturzenegger aclaré: “Los
resultados (de la politica moneta-
ria) son dificiles de ver. La econo-
Hlia se encuentra en el medio de
un reacomodarniento de precios
relativos, y tiene que sobrellevar
los efectos de la fuerte emisién
dela{io pasafo. Pero ya tenemos
sefales que los regy
el Itados estan
Hasta ahora, el Banco Central se
aferraalaidea de que las tasas de
referencia de lag Lebac van 3 bajar
solo cuando encuentre indicips
firmes de que 4 mflacién estd ha.

Jando, Por ahora los indicadores

estdn presionados por los cambiog
de Precios relativos Propios de una
loesv:[;ta?én ¥, Puntualmente por
.> AIUStes tarifariog en los serui
€108 piblicos, oy
S consultoras econéms
L micas co-
inciden €N que la inflacign subya-
IIcente €8td bajando. “Yo Creo que
ayimargenparg bajar lag tasas,

porque lo que importa es la in
cién que viene, no la que pasé”;
mo Pedro Rabassa, dela consul
Empiria.

La semana pasada, el BCRA
virtié: “M4s alld de que el bime
febrero-marzo muestra una ir
€ién mas baja que la del bime

. anterior, los indicadores no su

renuna tendencia claraenlaev
cion reciente de la inflacién”.

Lo que sigue siendo una in
nita es qué metas de inflacié
fijé el Central, Todavia no las|
publicas, Pero el ministro Prat-
también presioné sutilmente.
Vez que insiste en cerrar 2016
una inflacién del 25%, antenc
apost6 quela inflacién de 2017
del 17%.

Al Banco Central le faltamos
oficialmente, su programa me
tario para este afio. Ahi tiene

lanquear sus metas de inflad

Tal vez ello ocurra en los pr
mos dias, Sturzenegger estabi
perando el cierre del conflicto
los holdouts para mostrar sus

“tasEserconflicto va es historia



