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Qué hacer con el délar y a qué paises se
deberia parecer Argentina: el diagndstico del
nuevo economista favorito de Milei

Alberto Ades realizé una presentacion ante el Gabinete por
invitacion del Presidente. Infobae accedi¢ al documento, que
advierte sobre un elevado nivel de apreciacion cambiaria y coOmo
enfrentarlo. El impacto negativo de la suba de tasas en EEUU
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El economista Alberto Ades diserto en la uUltima reunion de Gabinete. (Foto: Alberto Ades
en X)
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Alberto Ades advirtio ante el propio Gabinete nacional, y por una invitacion de
Javier Milei, que el valor actual del dolar es 29% mas bajo que el promedio de
los ultimos 23 anos. Incluso, esta mas barato que antes de la corrida
cambiaria que sufrié Mauricio Macri en 2018.

Te puede interesar:

El déficit comercial con Brasil se redujo casi 90% en un afo: qué esconde la
fuerte mejora

Sin embargo, el economista resalté que “esta vez las condiciones son

diferentes”, aunque plantea distintos enfoques sobre como abordar Ia
situacion.
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De acuerdo al trabajo presentado por Ades, al que tuvo acceso Infobae, el
actual tipo de cambio real -segun como lo mide el BCRA- se encuentra en 85,2
puntos, mientras que el promedio de los ultimos 25 afios fue de 120.

Te puede interesar:

Boom de endeudamiento: empresas y provincias liquidaron casi USD 20.000
millones en el dltimo afo y sostuvieron al dolar

“En esos niveles Argentina acumul6 reservas sin depender de un solo
sector’, indico el reporte. Parece hacer alusion (aunque no lo dice
explicitamente) al periodo que fue del 2003 al 2010, cuando el Central llegé a
tener USD 50.000 millones de reservas liquidas.
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Fuente: Infobae con datos del

BCRA

Ades se reunié en distintas ocasiones con Milei desde que asumio la
presidencia y varias veces se encontraron en Nueva York. El especialista, que

v rollé buena parte de su carrera profesional en Goldman Sachs 'y



Délares Rotos ' # qvitado por el Presidente para

Cambio de Délares rotos, manchados, viejos, cara
chica o con faltantes por Délares nuevos
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suba de tasas y el freno de las colocaciones locales
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El documento que presento ante los ministros elogia muchas de las medidas
del Gobierno, pero también advierte sobre el peligro de quedarse a mitad de

camino, poniendo especial énfasis en las reformas estructurales.
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La brecha entre el délar ofic..

y las cotizaciones alternativas
-2024-25

‘Por qué esta vez no es 2018’ plantea en uno de los slides que se concentra
en la situacion argentina. Menciona tres diferencias fundamentales. En primer
lugar que la cuenta corriente en aquel momento tenia un rojo de USD 28.000
millones (mas de 5% del PBI) y ahora en cambio presenta un superavit de
2.200 millones de dolares.

Por otra parte, el déficit fiscal financiero fue en aquel entonces de 6,1% del PBI,
contra un superavit ahora de 0,1% y primario de 0,6 por ciento. Por ultimo,



sefala que hace nueve afos habia un problema con los flujos: “Hoy los flujos
estan ordenados, pero tenemos un problema de stock. Faltan reservas y no

tenemos acceso a los mercados internacionales”.
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Ades planted tres alternativas para enfrentar la “fortaleza del peso’. Las
opciones presentadas por el ex Goldman Sachs fueron las siguientes:

® Mas superavit fiscal: Esto le daria mas espacio al Tesoro para comprar
dolares sin emitir. El problema de esta alternativa es que exige mas ajuste en
un ano electoral. “Es la Unica opcion que deprecia el tipo de cambio real y
acumula reservas a la vez’, sostiene.

® Devaluacion discrecional: Corregiria el tipo de cambio nominal de un
golpe. Sin embargo, la contra es que el peligro es que el salto se traslade a
precios en pocos meses, quedando un problema de credibilidad.

® Reformas de productividad: “Aprecia el tipo de cambio real de equilibrio, y
el nivel de hoy deja de ser un atraso’, indica. Sin embargo, adquiere que
requiere tiempo y capital politico, pero no resuelve la transicion. “Valida el
peso fuerte en lugar de corregirlo, pero recien en el largo plazo”.
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“El programa -concluyd Ades ante el Gabinete- juega al tercer camino, pero el
instrumento disponible hoy es el primero, o sea mayor ajuste fiscal. Cada

punto extra de superavit es demanda que se retira y reservas que se



compran sin deuda’. Asimismo, advirtid que la meta fiscal del primer semestre
se incumplio por poco, en el marco de la tercera revision del acuerdo. “El FMI
igual apoya”.

En cuanto al contexto global, el trabajo alerta que “el capital va a ser mas caro

por un buen tiempo, sobre todo por la tasa larga. Los déficits vuelven a tener un
costo’.

Y para culminar, el “paper” deja elogios pero también advertencias. “Argentina
tiene hoy lo que no tenia hace tres afos: credibilidad fiscal’, sintetiza.

A modo de cierre, observa que “todavia se sufre la falta de reservas netas,
acceso al mercado en volumen y las reformas institucionales que hagan durar
esa credibilidad. Con dinero mas caro, esas faltas pueden pesar mas que
antes”.
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