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Efecto en Créditos cortos seria negativo:

Mercado apuesta
a que los recortes de
la TPM se acabaron

—
Las apuestas en dinero insertas en las
tasas swap, donde los extranjeros se
exponen a la renta fija local, ven a la Tasa
de Politica Monetaria manteniéndose en
5% durante todo el afio.

EL MERCURIO INVERSIONES

El anhelado ciclo de recor-

tes de tasa del Banco Central

podria haber terminado. As{

lo cree el mercado cuyas
apuestas se juegan en dinero:
las tasas swap promedio cé-
mara. Estos instrumentos,
utilizados por extranjeros pa-
ra exponerse a la renta fija lo-
cal, descuentan una TPM en
5% durante todo el afio.

“Esinquietante que las tasas

swap no conversen con el co-
rredor de

nager de MBI. “Por eso, si se tie-
ne la TPM en 5% y termina aht,
no tiene implicancia, pero ese
escenario es distinto al del
IpoM (proyecta 4,25% - 4,5%
para el cuarto trimestre)”.

Si el Banco Central valida
una TPM en 5%, Eduardo Sa-
las, economista sénior en In-
versiones Security, cree que
podria presionar al alza a las
tasas de la parte larga de la
curva. Aunque reconoce que
eso estd bastante interioriza-
do, “porlo que no deberia ge-

nerar un im-
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Martin, eco-

rente de es-

tudios de Aurea Group, en re-
ferencia al instrumento en el
cual el emisor establece sus
propias perspectivas. “Para
las tasas cortas serfa proble-
matico que la TPM no baje, es
decir, para créditos de consu-
mo, lineas de crédito, etc”.

De darse el escenario inter-

nalizado por las swap, se le-
vantan varios riesgos, sobre to-
do, parala parte corta dela cur-
va. Pero, si no se cumple esa
apuesta, habrfa una posibili-
dad de ganancias de capital.

Lo que efectivamente suce-

da versus lo incorporado en el
mercado serfala clave, dice Ra-
mén Dominguez, portfolio ma-

nomista sé-
nior BCI Estudios, una TPM
que se mantendria en 5% “no
tiene mayores fundamentosy
se deberia esperar que las ta-
sas en pesos desciendan en la
medida que el mercado incor-
pore un escenario mds funda-
mental”.

Dominguez, de MBI, cree
que la clave estd en los plazos
entre 2 y 4 afios, donde se estd
incorporando una TPM que
llega a 5,5% - 5,75%. “En estos
plazos es donde podria verse
muchisimo valor si es que el
mercado comienza a incorpo-
rar un escenario mas razona-
ble, lo que significarfa ganan-
cias de capital relevantes”.
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