LA DIVISA CERRARIA EL 2010 EN TORNO A $ 4,3, CON UNA DEVALUACION ESTIMADA DEL 12%

Prevén tranquilidad cambiaria, con un
doélar que promediara los $ 4 este ano

La wsaén generalizada de una escalada de los

precios evitaria una devaluacién mas pronunciada.

Prevén un mayor ingreso de capitales. Este afio el

superavit comercial superaria u$s 14.000 millones

l DOLORES AYERRA Buenos Aires

Las estimaciones del tipo de
cambio para el afip que acaba
de comenzar son moderadas.
De hecho, un consenso genera-
lizado entre los hombres finan-
cieros indica que el precio del
ddlar promediard los $ 4 duran-
te el 2010. Los encargados de
tradear dia a dia coinciden en
que el esquema de flotacién ad-
ministrada continuard siendo
el eje del Banco Central (BCRA).
En rigor, la entidad que condu-
ce Martin Redrado ratificé esta
politica en el reciente Programa
Monetario. “La flotacién admi-
nistrada continuara siendo uno

de los pilares, tendiente a dis-

minuir la volatilidad excesiva
del tipo de cambio y, por consi-
guiente, contribuir a fortalecer
la demanda de dinero”, acorda-
ron los directores del Central.

En esla linea, desde un banco
extranjero sefialaron que “si las
condiciones del mercado se
mantienen y las proyecciones
sobre la balanza comercial y
crecimiento se consuman, ha-
brd tranquilidad en el frente
cambiario, que no sobrepasara
los $ 4,3 en el ano”. Desde el IAE
Business School, los economis-
tas Juan Llach, Eduardo Frac-
chia y Cristian Alonso plasma-
ron en un informe una perspec-
tiva del tipo de cambio nominal
para el fin del periodo que ubi-
ca a la cotizacién del ddlar en
los § 4,35.

No obstante, mas de un ex-
perto proyectaque el ano del Bi-
centenario no serd precisamen-
te una fiesta. Para el mercado en
general estd claro queen 2010 el
gran desafio serd la inflacidn.
En rigor, hoy son pocos los pro-
nosticos que estacionan al PBI
por debajo del 4% anual. Una
escalada en los precios de la
economia complica mas de un
frente para el Gobierno. Desde
el monetario, el Central se verd
obligado a realizar algtin tipo de
ajuste, ya sea via tipo de cambio
o por el camino de tasas de in-
terés. El reto para Redrado, en-
tonces, serd canalizar la expan-
si6bn monetaria. Pero ademas el
Ul'f.’,{ll'lllh'!'['l() se encontrara, en es-
te sentido, con otro dilema: el
deterioro en las cuentas fisca-

les. “La devaluacién de la mone-
da serfa un mecanismo para li-
mitar el costo politico de un
ajuste fiscal nominal, aunque
con un costo mas alto en térmi-
nos de inflacidn. Las dudas es-
tdn respecto al momento y al
quantum de la toma de ganan-
cias, algo que dependerd inver-
samente de la capacidad de la
proxima gestion para ampliar el
crédito y recrear colchones de
financiamiento en un mundo
donde las tasas de interés em-
pezarian a aumentar, a mas tar-
dar, a mediados de 2011", apun-
taron desde un informe del Es-
tudio Bein.

Mas ingreso de fondos
La buena noticia es que el in-
greso de capitales parece haber
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llegado para quedarse. Las esti-

maciones para la divisa esta- -

dounidense en el mundo siguen
hablando de debilidad, aunque
en menor medida frente a mo-
nedas como el euro. De esta ma-
nera, la fuga de fondos tendrd
domicilio en EE.UU., alentando
la entrada de capitales en pai-
ses, donde a la Argentina le ca-
be un lugar, segtin el convenci-
miento de los que mds saben.
Esto, sumado a una cosecha ré-
cord, inundard al mercado local
de divisas. El BCRA prevé que
“este ano el superavit comercial
se ubicarfa por encima de u$s
14.000 millones™. Asi, por nove-
no afo consecutivo se manten-
dra el superavit en la cuenta co-

rriente. En el dltimo tiempo “la

brusca intervencién del BCRA

con una duplicacién de la tasa
de interés a lo largo de la curva
de futuros del dolar, fue la tinica
herramienta utilizada para in-
tentar ponerle un piso a la caida
del tipo de cambio y de latasade
interés, y serd puesta a prueba
nuevamente cuando arranque
la avalancha de ddlares por la
cuenta corriente a partir de abril
del proximo ano”, sostuvieron
en Bein.

En esta linea, el ente oficial
debera ser cuidadoso a la hora
de comprar esos ddlares porque
por cada billete que compra
emite pesos y corre peligro de
fogonear atin mds la inflacién.
Aunque, claro, tiene mecanis-
mos como las Letras y Notas pa-
ra esterilizar y absorber ese di-
nero excedente.

Dos expertos comparten persectivs

M Daniel Marx, director de Quantum Finan-

s: “En 2010 én Argentina. el tipo de cambio
en promedio se ubicard en torno a los $ 4.
Veo un dolar estable y sin perder fuerza aca y
recuperandose en algunos paises, sobre todo
frente al euro. En el plano local, éste sera un

afo que encuentra a la economia con tensio-

nes en varios frentes, Por un lado, la infla-
cién, que serd el gran problema pero tambien
se suman otras debilidades como el crecien-
te deterioro del balance fiscal”.

W Aldo Pignanelli, ex presidente del BCRA:

-“Creo que el délar se ubicara en torno a

los $ 4 v $ 4,10 en promedio en el afio.
Aunque el tipo de cambio se apreciara, es-
tara tranguilo con las previsiones de en-
trada de capitales y el poder de fuego del
Central. Pero en el mundo, la divisa esta-
dounidense seguira debilitada, sobre todo
en paises ligados a los commeodities, co-
ma Brasil, India, Canada. Nosotros sere-
mos la excepcion”.



