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Por el Lic. Carlos Seggiaro. Al 23/03/2021 

1. LA MARCHA DE LA ECONOMÍA ARGENTINA  

Como expresamos en anteriores informes, un Gobierno muy preocupado por la inflación, 

pero con escasas herramientas técnicas a mano, se puede ver obligado a tomar algunas medidas, 

en términos de regulaciones y controles, que generen una creciente irritación en diversos 

segmentos empresarios. Este ha sido el caso de una nueva resolución de la Secretaría de 

Comercio, anunciada la semana pasada.  

Se trata de la creación del llamado Sistema Informativo para la Implementación de Políticas 

de Reactivación Económica (SIPRE). La medida está orientada a tener acceso directo a los precios 

y cantidades vendidas de bienes finales e intermedios. Según indicaron fuentes del Ministerio de 

Desarrollo Productivo, buscan así transparentar la cadena de comercialización de los productos 

en el mercado interno.  

Este nuevo régimen estará bajo la órbita de la Secretaría de Comercio que conduce Paula 

Español, según indicaron, tendrá como objetivo coordinar acciones para prevenir situaciones de 

faltantes o escasez de oferta de insumos y bienes finales.  

La implementación será por etapas. La primera presentación deberán hacerla durante el 

mes de abril las empresas de los rubros de alimentos y bebidas, construcción, electrónica, 

electrodomésticos y muebles.    

Se supone que la medida permitirá detectar desequilibrios de precios entre los eslabones 

de una cadena de valor o conductas especulativas ligadas a aumentos injustificados de precios. 

Consideran que además clarificará las dificultades de aprovisionamiento de insumos y de 

productos finales. 

Las presentaciones deberán realizarse entre los días 1 y 10 de cada mes. Las principales 

variables a informar serán precios de venta vigentes, cantidades producidas y vendidas y stock 

de los productos. Se supone que este control solo abarca a las 1000 empresas más grandes del 

país.  

 

2. ALTERNATIVAS DE INVERSIÓN: DÓLAR/TASAS/BONOS  

El mercado parece estarle creyendo al Ministro Guzmán, cuando afirma que el dólar en el 

mercado oficial de cambios finalizará el presente año en torno a los 102 pesos, es decir con un 

aumento en todo el año de solo el 25%.  

 

El gráfico que adjuntamos muestra las posiciones a futuro del dólar en el ROFEX, 

comparando las cotizaciones en enero y las actuales, donde puede observarse como se fueron 

descomponiendo las posiciones en los últimos dos meses. Como puede observarse, aun existe 
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una brecha entre lo que expresa el Gobierno y lo que indica el mercado, brecha que tal vez ofrece 

alguna oportunidad de carácter especulativo, para los inversores sin tanta aversión al riesgo.   

Nuestra opinión en este tema es que, efectivamente, resulta muy factible que el Banco 

Central tenga, al menos hasta octubre, una política de corrimiento del dólar oficial por debajo de 

la pauta inflacionaria mensual, como herramienta de control sobre la evolución de los precios 

internos. Esta política podría revertirse después de octubre, pero tampoco cabría esperar cambios 

bruscos en las cotizaciones.  

Mientras tanto continúa firme la política monetaria en relación a las tasas de interés en el 

sistema financiero, que persisten en terreno negativo frente a la inflación actual y esperada. Bajo 

una proyección inflacionaria entre el 40% y el 45% para todo el año, queda claro que un plazo 

fijo en torno al 37% se ubica en terreno negativo. Esta es la foto y será casi con seguridad la 

película para todo el presente año.  

Este análisis explica el progresivo corrimiento de los inversores más dinámicos hacia activos 

que ajusten por el CER o por UVA, en lugar de los que se situaban sobre dólar linked. Por otra 

parte y con un riesgo país en torno a los 1.500 puntos, continuamos viendo como interesantes 

algunos bonos de la deuda pública, como el AL30 y el AL35, en dólares, aunque se trata de 

inmovilizaciones recomendadas con un horizonte del al menos dos años.  

 Dólar ROFEX 
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3. MERCADOS AGROPECUARIOS 

Cuando los niveles de stock son bajos la volatilidad aumenta y los informes climáticos 

adquieren más relevancia para evaluar el comportamiento probable de los precios de los granos. 

Los niveles de stock de la soja son ciertamente muy bajos, lo cual genera una fuerte incertidumbre 

en Chicago. El clima en Sudamérica ya está prácticamente jugado para la actual cosecha, lo cual 

expresa que el mercado comenzará a mirar progresivamente la situación en el Hemisferio Norte, 

y particularmente en Estados Unidos.  

Un dato interesante para evaluar los mercados es que China, en previsión de posibles 

inconvenientes en la provisión de maíz y soja, está nuevamente alentando oficialmente la 

elaboración de balanceados con algunos granos alternativos, como sorgo, cebadas, etc. Decimos 

nuevamente porque ya hace dos años se había planteado esta estrategia. En todo caso se trata 

de una buena noticia para las cotizaciones de algunos granos como los ya mencionados.  

Mientras tanto, la incertidumbre en Sudamérica está incluso planteada en torno a las 

discrepancias con respecto a los rendimientos agrícolas, tanto en Brasil como en Argentina. En el 

caso brasilero las diferencias entre las estimaciones oficiales y las privadas para la soja son 

importantes, y en algunos casos difieren entre 7 a 8 millones de toneladas, una cifra que podría 

mover parcialmente las cotizaciones.  

Por el lado de las carnes las preocupaciones son crecientes. La semana pasada la Federación 

de Industrias Frigoríficas Regionales Argentinas (FIFRA) emitió un informe en el que advierten 

que, además de la caída en la productividad de las plantas, el sector está trabajando con mayores 

costos, a lo que se suma la imposibilidad de exportar cueros.  

Según dicho informe, la caída en el consumo interno ronda el 20% desde que comenzó el 

presente año. Está claro que la industria frigorífica está enfrentando fuertes presiones por el lado 

de los costos (salarios, energía, fletes, etc.) además de sufrir el mayor peso de los costos fijos 

por el menor uso de la capacidad instalada.  

A lo anterior hay que sumar las subas que se vienen produciendo en el ganado en pie, por 

efecto de la menor oferta que cabía esperar. El analista Ignacio Iriarte destaca al respecto que: 

“Sigue por parte de los criadores y recriadores la resistencia a la liquidez: venden lo menos 

posible. El destete es menor y más liviano que el año pasado, reflejando la seca y el atraso en 

las pariciones del 2020, producto del pobre servicio del 2019”.  
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