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LA SUBA DE LA TASA DE LA FED NO AFECTO EL FONDEO

A pesar de Yellen,
Santa Fe y Raghsa
emitieron en el exterior

MELINA MANFREDI
mmanfredi@cronista.com

En plena suba de tasas de la Re-
serva Federal de Estados Unidos
(Fed), dos emisores argentinos
se animaron a emitir deuda por
un total de u$s 350 millones en
el mercado internacional. Se
trata de la desarrolladora inmo-
biliaria Raghsa -creadora, entre
otros, de los edificios Le Park-y
la Provincia de Santa Fe. “Al ha-
ber mucho interés por los bonos
argentinos, el efecto del alza de
tasas de la Fed sobre la deuda se
ve compensado por la deman-
da’, explicéd Sebastian Maril, de
Research for Traders.

El martes, al mismo tiempo
que Yanet Yellen informaba que
incrementaba el rango de su ta-
sa de referencia a 0,75%-1%.
Raghsa colocd un bono de uss
100 millones a 7 anos conun cu-
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pan de 7,375%. El objetivo de fa
emision fue rescatar un bono
previo -y mas caro- de la com-
pania.

Ayer, en tanto, la provincia de
Santa Fe colocé ubs 250 millo
nes en los mercados internacio-
nales, a 6 anos, con una TIR de
7%. “La provincia termind de
emitir los u$s 500 millones que
la Legislatura le habia autoriza-
do el ano pasado v tuve una de-
manda de 800 millones”, indicd
Sebastian Maril.

Para las prdximas semanas,
se espera la emision del sobe-
rano en francos suizos por una
suma que oscilard entre los uss
1500y los u$s 2000 millones, tal
como informad el Ministro de
Finanzas, Luis Caputo. Ade-
mas, Sebastian Maril apunto:
“Es probable que Argentina
vuelva a emitir a2 mediados de
abril, cuando vence ¢l Bonar X,

La idea seria que el bonista que
cobrd el Bonar X tenga la op-
cign de seguir invirtiendo en
Argentina”.

Los argentinos empezaron el
ano con buena cantidad de
emisiones, ya que no solamen-
te se financid el soberano, sino
también Aeropuertos Argenti-
na 2000, Genneia, Pampa Ener-
gia, AES, Entre Rios y La Rioja,
Sin embargo, en las tltimas se-
manas las colocaciones inter-
nacionales se habian frenado.
Todavia quedan pendientes las
emisiones de YPE por u$s 1000
millones; Central Puerto, que
buscard hasta u$s400 millones;
v Cablevisidn.

Sobre la estrategia de finan-
ciamiento de YPE el especialista
de Research for Traders senald:
“Cuando la semana que viene
cologue elsoberano, el mercado
habri tomado bonos de emiso-

res argentinos por uds 13.000
millones. Ante esa inundacion
de activos argentinos, s¢ rumao-
reaque YPE en lugar de salir con
un bono tipico, podria hacer un
proyect finance. Esto consisteen
tomar un préstamo con uno o
dos bancos internacionales a un
plazo menor al de un bono, por
ejemploa 1B meses, yluego irre-
novando ese crédito”,

En referencia a las colocacio-
nes que puedan darse en el fu-
turo, Maril anticipo; “Los nego-
cios van a venir por el sector de
la infraestructura y la energia,
tal como muestran las emisio-
nes que ya se hicieron este
ano’. Sin embargo, advirtio: “El
riesgo pais argentino todavia es
alto, Por lo tanto, el mercado va
aponer mas mercados antes de
financiar a aquellas empresas
que no sean conocidas en el
ambito internacional”,

¢Plazo fijo o leba

Resulftado de invertir $ 10.000 al comienzo y reinvertir el procedente en cada vencimiento

En pesos . . jﬁu - ’—lgm | Ga,ngéncia | Ijﬁﬁangnﬂ
Plazo fijo 30 dfas* 10.151 10.303 10.459 11.964 19,6 1964,43
Leha;!u dias ¢/comisién = 0,50%  10.134 10.271 10,409 I;l.ns 17,4 1738,77
Lebac 30 dias c/comisién = 0,25%  10.160 10.322 10.488 12.098 21,0 2097,63
Lebac 30 dias nfoomm&n:om% IIIII 10.175 10.354 10.535 12.318 32 zm'?s
Lebu:]u dias s/comision 10.185 10.374 10.567 12.467 24,7 1 2456.53
Plazo fijo 60 dias* - 10.318 - 12.065 20,7 2065,10
LebacS0dias c/oomision=080% - 10315 . 12e 4 200407
Lebac B das eomisin=025% - 10341 . nar n3 zem
Lebac 60 di;s c,f.{.:nmisim;.: o..lu%. - 10356 - 12.338 234 2337.52
Lebac 60 dias s/comision . 10.367 - 12.412 24,1 2411,80

* Las colocaciones en plazo fije no incluyen comisiones

| Fuente: For - € Cronista

Si la comision por invertir
en Lebac supera el 0,34%,
hoy conviene mas un plazo fijo

Es para la colocacidn a
30 dias. Para el plazo
de 60 dias, la inversi
en Lebac es mas
conveniente siempre
y cuando la comision
del banco o agente
sea menor al 0,47%

MARIANO GORODISCH
mgorodisch@cronista.com

Lo que a simple vista parece
TI'I'LI)' hLl('[N!‘ [“UL"I&IN veces ter-
mina siendo lo menos conve-
niente.

Esto es exactamente lo que
pasa con las inversiones en Le-
bac, instrumento al que muchos
inversores han recurrido en el
dltimo afio, dada la tasa de inte-
rés positiva que paga y la dife-
rencia de rendimiento respecto
del cldsico plazo fijo bancario,

Justamente en los dltimos
meses el diferencial de tasa en-
tre el plazo fijo y la Lebac se ha
ido reduciendo y de ahi que el
tema del andlisis de la renta
después de computar los cos-
108 y comisiones empieza a ser
relevante.

Recordemos

que mientras

que los bancos no cobran comi-
siones cada vez que se invierte y
renueva un plazo fijo, si se paga
una comisién cada vez que se
hace lo mismo con las letras del
Banco Central.

Haciendo un andlisis de sen-
sibilidad del impacto en la ren-
tabilidad que genera la comi-
sidn, se puede concluir gque la
colocacion a 30 dias en Lebac es
mds conveniente que colocar
en plazo fijo al mismo plazo
siempre v cuando la comisién
de operacién sea menor al

| El analisis de la renta
después de computar
los costos y
comisiones empieza
a ser relevante

6. Para el plazo de 60 dias,
la inv n en Lebac ¢s mas
conveniente siempre y cuando
la comisian para operar seca me-
nor al 0,47%.

Ahora bien, no se debe olvidar
que quien emite las Lebac es na-
da mds y nada menos que el
Banco Central, que es quien tie
ne la maguinita para fabricar los

pesos. Por eso, la Lebac es con-
siderada la inversion en pesos
mits segura de la Argentina.

“También recordemos que
otra de las ventajas que tiene la
Lebac sabre el plazo fijo es la li-
quidez. Cualguier persona o
empresaque tenga una posicion
en Lebac, si necesita el dinero
antes de su vencimiento, puede
venderla en el mercado sin nin-
guin inconveniente”, detalla Ma-
riano Sardins, CEO de FDI.

“Si bien el ahorrista en pesos
tiene opciones de renta con ta-
sa Badlar y con tasa que ajusta
por CER, la tasa fija en pesos es
un producto bien simple y es el
crédito del Banco Central. Por
eso atrae tanto al pequeno co-
muo al gran inversor”, advierte
Rafael Di Giorno, director de
Proficio.

A su juicio, lo que cobran los
bancos es muy variado, segtin el
banco y el cliente, pero algunos
pueden llegar a cobrar un costo
significativo por girar la plata a
otro lado. Incluse, algunas enti-
dades recomiendan a los pe
quenos ahorristas que inviertan
directamente a través de sus
fondos, que colocan la plata en
estas letras.




