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LA MARCHA DE LA ECONOMIA ARGENTINA

Todo indica que la Economia Argentina caerd mas de 10 puntos en el 2020, todo un récord
histérico, acumulando su tercer afio consecutivo de recesion. Como consecuencia de ello, los
dafios sobre diversos segmentos productivos son ya de una dimension pocas veces vista en la
historia del pais. En ese contexto, es muy posible que hacia fin del presente afio el 50% de la
poblacidn se ubique por debajo de la linea de pobreza, y que la tasa de desocupacion se acerque
al 15%.

El Gobierno Nacional anuncié que estd trabajando para instrumentar un paquete de
medidas, para cuando quede atras la pandemia, tendiente a generar un proceso de reactivacién
de cara al 2021, que permita comenzar a dar vuelta la inédita caida de los ultimos tres afios. Un
camino virtuoso requiere reactivar el consumo, impulsar la inversidn publica/privada y también
alentar mas exportaciones, que permitan generar las divisas necesarias para hacer frente a los
compromisos de la deuda publica.

En este punto hay que decir que, mas alld de los discursos optimistas y las buenas
intenciones, los desequilibrios macroecondmicos son de tal magnitud que lo mas razonable seria
tener expectativas mas bien discretas con respecto a la recuperacion post pandemia. Casi todos
los analistas estan considerando que, para que la Economia Argentina recupere el nivel de
actividad de diciembre del 2019, pasaran entre 2 y 3 afios, en el mejor de los casos.

En el paquete de medidas que proyecta el Gobierno hay piezas claves, como el impulso de
la obra publica, tasas de interés negativas en pesos y subsidiadas para impulsar la inversion
privada, tasas también negativas para promover ciertas lineas de consumo, como el Ahora 12,
una reforma impositiva que aliente la produccidn, la creacion de un ingreso basico universal, que
estabilice el consumo en los sectores mas desprotegidos, etc.

Sin embargo, tiene que quedar en claro que no habra lugar para la magia, ya que los
desequilibrios macroeconémicos son muy grandes y limitan el margen de maniobra con el cual el
Gobierno Nacional pretende actuar. Esta claro que, de cara al 2021, el déficit fiscal seguira siendo
muy importante, y deberd ser financiado con mas emisidn monetaria. La inflacién sera
probablemente superior a la del presente afio y, consecuentemente, la recuperacion del poder
adquisitivo de asalariados y jubilados se verad muy acotada.

Mientras tanto, todo indica que seguira firme, por parte del Gobierno, la intencidén de que
las cuentas externas arrojen nimeros positivos el proximo afio, a los efectos de evitar lo que los
funcionarios cercanos al Presidente denominan el “estrangulamiento externo”. Transitar este
camino requiere sostener un tipo de cambio competitivo, para lo cual el dolar en el mercado oficial
de cambios debe aumentar, como hasta ahora, copiando el desempefio de la pauta inflacionaria.
Estamos convencidos de que, pese a todos los problemas que habra que enfrentar de cara al
2021, el Gobierno Nacional no abandonara este criterio basico, ya que la competitividad de las
exportaciones depende en gran medida de este delicado tema.
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La problematica social sera seguramente un tema central. Administrar la puja distributiva y
las tensiones sociales constituyen una cuestion clave al momento de pensar en una Economia
Argentina recuperandose de la profunda crisis actual. Convengamos que, hasta ahora, este tema
ha sido administrado sin mayores sobresaltos pese a las tensiones inevitables que genera la
cuarentena.

Para pensar: sea cual sea el paquete de medidas (el Presidente se niega a llamarlo un Plan
Econdmico) que presente el Gobierno proximamente en el Congreso, tiene que estar claro que el
pais seguira inevitablemente muy complicado durante todo el afio proximo. Pese a lo anterior,
estamos convencidos que, desde las cadenas de agroalimentos, sobre todo en la Region
Pampeana, habrd mas oportunidades que amenazas para analizar en términos de negocios,
incluso con vistas al mediano y largo plazo. iAceptamos apuestas!

MERCADOS AGROPECUARIOS

Si bien la ldgica indica que la incertidumbre climdtica continla planteada en los Estados
Unidos para lo que resta de julio y todo agosto, la mayor parte de los analistas considera que el
clima se estabilizd6 y que los riesgos de falta de humedad son bajos para lo que resta de la
campafia agricola en ese pais, segun los pronosticos que se manejan en Chicago.

Mientras tanto, a nivel internacional se van confirmando los prondsticos de recuperacion
progresiva de la demanda, tanto de granos, como en harinas y aceites. La vuelta a la normalidad
en el Sudeste de Asia, y particularmente en China, es la base de la explicacién. Si bien ningun
pais del Hemisferio Norte estad todavia exento de la posibilidad de algun rebrote del coronavirus,
todo indica que ya no hay marcha atras en las actividades productivas, cada vez mas normales,
sobre todo en el Sudeste de Asia.

El grafico que adjuntamos, el indice CRB, muestra el comportamiento promedio de los
precios de 25 commodities a nivel internacional, donde se confirma que los mismos tocaron un
piso entre abril y mayo, para comenzar una recuperacion progresiva, en sintonia con lo que se
especulaba.

El andlisis del Indice CRB vale para granos, harinas y aceites, pero también para carne
vacuna y leche en polvo. En este ultimo producto la recuperacion es mas que interesante, ya que
de los 2.700 dolares promedio por tonelada de abril y mayo, pasamos a un valor superior a los
3.000 dodlares en las ultimas semanas, lo cual constituye una buena noticia para el sector lacteo
argentino.
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Fuente: elaboracién propia en base a Core Commodity Indexes

Todo lo anterior es lo que, de hecho, veniamos suponiendo desde hace al menos tres meses
atras y se va cumpliendo de manera progresiva. No obstante, lo anterior no quiere decir que
estemos a las puertas de una explosion generalizada de precios. Se trata de un proceso positivo,
pero lento y gradual, en la mayor parte de los productos. En el caso del maiz, por otra parte,
partiendo de un piso muy bajo en Chicago debido a los muy altos niveles de stock existentes.

Por el lado del trigo, hay una combinacion de buenas y malas noticias a nivel internacional.
Las buenas estan vinculadas a los bajos rindes en Estados Unidos, Rusia, Francia y Ucrania. Sin
embargo, como contrapartida todo indica que Australia vuelve al ruedo después de algun tiempo
fuera de la cancha por problemas climaticos. Adicionalmente a lo anterior, la decisién de Brasil
de habilitar el ingreso de trigo extra Mercosur juega en contra del trigo argentino de cara a los
proximos meses. Esta es la razén por la cual algunos analistas recomiendan tomar los precios
gue ofrece el mercado a futuros, con precios en torno a los 170 ddlares a diciembre/enero.

En realidad, Brasil estd enviando una buena sefial desde el mercado de la soja, ya que
debido a un tipo de cambio muy bueno tuvo exportaciones extraordinarias durante la primera
mitad del afio. Hay analistas que consideran que Brasil no tiene margen para responder a la
demanda China durante los proximos meses, lo cual aceleraria los pedidos sobre la Argentina,
que sigue teniendo una buena capacidad de respuesta.

Para més informacién comunicarse con Lic. Carlos Seggiaro en:

T.E. 0353— 4520996. info@seggiaroyasociados.com.ar

Prohibido la reproduccion total o parcial de este documento - Ley 11.723.


mailto:info@seggiaroyasociados.com.ar

