El Banco Central de Argentina equilibra sus reservas compensando la caida del délar con mas deuda.
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El Banco Central de Argentina equilibra sus reservas compensando la caida del délar con mas deuda.

El BC recupero lo perdido titula Pagina 12, en un andlisis muy formal y ambiguo. No se criticaal
Banco Central porque |o hizo con mas deuda -un bono y un crédito del BID- mas una manito del
Euro. No habla sobre €l peligro de lalégica devaluacion de las reservas argentinas por la caida del
ddlar que la arrastra con él. Tampoco explica por que el BC estan poco autbnomo en semejante
momento. Por que ?

El Correo

Por Pagina 12
Buenos Aires, 22 de Noviembre de 2007

La crisis internacional gatillada por la debacle de los créditos hipotecarios en Estados Unidos habia provocado una
fuerte caida de las reservas. Ahora, el signo cambio y volvieron a crecer.

Después de cuatro meses, las reservas del Banco Central volvieron a marcar un nivel record. Ayer alcanzaron los
44.389 millones de délares y quedaron 155 millones por encima del Gltimo méximo. El ingreso de un crédito del BID,
la réevaluacidn del euro y una nueva intervencién en el mercado para sostener la paridad cambiaria fueron las
claves del record. La cotizacion del dolar quedd sin cambios en 3,15 pesos para la venta en las casas de cambio del
microcentro portefio.

El dltimo record se habia dado el 24 de julio pasado. Ese dia, el BC contabilizé reservas por 44.234 millones de
dolares. En ese momento se desaté la crisis en los mercados financieros internacionales, y en la Argentina hubo
salida de depdsitos, compras de ddélares por parte de empresas, bancos y minoristas y salida de capitales.

La recomposicién de las reservas se inici6 a principios del mes pasado. El 4 de octubre altimo, el registro llegd a un
piso de 42.501 millones de ddlares. Desde ese momento hubo una recuperacion de 1888 millones. Practicamente la
mitad de ese crecimiento se explica por efectos puntuales, ajenos a una intervencién directa del BC en el mercado
cambiario : la entrada de unos 550 millones de délares por la colocacién del bono Bonar X, con vencimiento en el
afio 2017, realizada la semana pasada, al 10,5 por ciento anual. Y el ingreso de otros 300 millones de un crédito del
Banco Interamericano de Desarrollo que ya estaba comprometido con el Gobierno.

El resto de los fondos ingreso en el Central por las intervenciones destinadas a sostener el tipo de cambio. La
semana pasada, el BC adquirié un promedio de 50 millones de délares diarios. En estas jornadas de nuevas
turbulencias bursétiles, esa media mermd. Ayer, el BC compré apenas 15 millones.

La otra fuente de revalorizacion de las reservas tuvo que ver con la suba del euro frente al délar. La moneda
europea toco ayer un nuevo record al alcanzar 1,4852 dolar. Un 11 por ciento de los ahorros del Central se
encuentra en euros, a lo que hay que afiadirle otro 3 por ciento en oro y un porcentaje similar que estéa entre libras
esterlinas y yenes, monedas que también avanzan frente al billete verde. La debilidad del délar esté relacionada con
las perspectivas de desaceleracién de la economia estadounidense. En ese marco, la expectativa de los financistas
es que la Reserva Federal (banca central estadounidense) volvera a recortar la tasa de interés de corto plazo en su
préxima reunién de directorio, el 11 de diciembre préximo, con el objetivo de evitar una recesion.

En el Central aguardan un fin de afio con fuertes ingresos de divisas. En el Ultimo bimestre de 2006, los
exportadores liquidaron nada menos que 1800 millones de délares por la cosecha gruesa. Ahora se espera un
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monto superior, ya que mejoraron tanto la produccién cerealera como los precios de las materias primas. Por otra
parte, es posible que en las primeras semanas de 2008 lleguen 500 millones de délares por la venta de Acindar a la
india ArcelorMittal, aunque la operacion todavia debe ser aprobada por la Comision Nacional de Valores.

La idea de la autoridad monetaria es continuar absorbiendo los billetes ofrecidos por los exportadores, con el
objetivo de mantener la cotizacion del dolar cerca del actual nivel. En el segmento mayorista, la moneda
estadounidense vale 3,14 pesos.

Por ahora, las nuevas turbulencias con epicentro en Wall Street no afectaron ni al mercado cambiario ni al
monetario. Ayer, el Dow Jones bajo 1,6 por ciento y ubico al indice en su peor nivel en siete meses (12.799 puntos,
un 10 por ciento menos que en el record de hace un mes y medio). La racha negativa se extendi6 al MerVal (1,3 por
ciento), a San Pablo (2,8) y a los recintos europeos, que cayeron hasta 2,3 por ciento (Paris). Hoy sera feriado en
Estados Unidos por celebrarse el Dia de Accién de Gracias.
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