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Por Lic. Carlos Seggiaro. 

1 – LA MARCHA DE LA ECONOMÍA ARGENTINA  

En las últimas semanas los temas económicos han abandonado parcialmente el centro de la 

escena, tanto para el Gobierno, como para la mayor parte de la Opinión Pública. El fuerte 

conflicto desatado en torno a la Reforma Judicial, los coletazos de la marcha opositora del 

18A y las denuncias mediáticas contra el empresario K Lázaro Báez, ocupan la atención 

central.  

Sólo el debate sobre el dólar blue continúa ocupando un lugar entre los temas económicos 

por estos días. Aquí la novedad es la actitud del Gobierno para intentar frenar la compra de 

dólares en el exterior a través de las tarjetas de crédito. Primero se trató de una carta del 

Banco Central dirigida a quienes realizaron importantes extracciones de dólares utilizando 

tarjeta de crédito en cajeros en el exterior. Luego llegó otra misiva a los bancos que exige a 

las entidades comprobantes que demuestren que esos dólares fueron utilizados por los 

clientes para gastar en el viaje. El objetivo de la autoridad monetaria, es que sean las 

propias entidades las que pongan límites mucho más estrictos a esta operatoria. 

Las entidades tienen diez días para responder, de acuerdo con un listado de clientes que fue 

proporcionado por el propio Banco Central. 

Ocurre que se han detectado muchos casos de retiro por cajero que llegan hasta 5.000 

dólares mensuales y por varios meses consecutivos. El objetivo es ir hacia la 

“autorregulación”, es decir que sean los propios bancos los que bajen el límite para sacar 

dinero del exterior, pero sin que la operatoria quede prohibida. Para los bancos resulta 

imposible comprobar si los dólares extraídos por cajeros fueron utilizados en el viaje y 

mucho menos conseguir los comprobantes.  

En este sentido, en las últimas horas crecieron los rumores de un posible aumento del 

recargo que el Gobierno aplica por el uso de tarjeta en el exterior, como también para la 

contratación de pasajes y paquetes turísticos, siempre que el destino sea internacional. 

2 – ALTERNATIVAS DE INVERSIÓN – LOS RENDIMIENTOS DE ABRIL  

La tabla que adjuntamos muestra los rendimientos que ofrecieron las distintas opciones de 

inversión a lo largo del mes de abril en la Argentina. Como puede observarse, en la cúspide 

se ubicaron algunos de los Bonos que habían sido castigados en los meses anteriores, a 

partir del conflicto judicial con los Fondos Buitres en la Justicia de Nueva York. Este tema 

aún tiene un final abierto, pero está prevaleciendo entre los analistas una visión más afín a 

los intereses del Gobierno Nacional, que explica la estrategia compradora de algunos 

inversores durante el mes pasado.  

Entre las cosas que llamaron la atención en abril se destaca la situación del Oro. El metal 

tuvo una caída históricamente fuerte a nivel internacional, perdiendo algo más del 8 %. Sin 

embargo, en la Argentina subió un 4,19 %, ya que se trata de un refugio alternativo frente 
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al dólar blue. Nuestra visión es que a nivel internacional se ha producido un cambio de 

tendencia, y que el mejor momento del oro, como refugio de valor, ha quedado atrás.  

En relación a la cotización del dólar formal, continúa la política del Gobierno de sostener 

aumentos lentos y graduales en la cotización. Todo indica que esta política continuará al 

menos hasta las elecciones legislativas de octubre próximo, y que posteriormente podría 

convalidarse una pauta devaluatoria algo mayor a la actual, para que la cotización del dólar 

termine en diciembre en algún punto en torno a los 6 pesos.  

En relación a la actitud del Gobierno con respecto a la cotización del dólar “blue”, negro o 

marginal, percibimos que está prevaliendo el criterio de dejarlo librado a su suerte. También 

aquí suponemos que recién después de las elecciones podría plantearse alguna estrategia 

de contención efectiva, que podría pasar por convalidar aumentos progresivos en las tasas 

de interés en pesos que se ofrecen a través del Sistema Financiero, para hacer algo más 

atractiva esta opción, e intentar por esta vía desalentar la demanda de dólares en los 

circuitos informales.    

• Rendimientos Financieros de Abril. 

En % 

Cupón PBI en u$s 15,22 

Global 2017 en u$s 15,10 

Discount u$s (leg. Arg) 14,55 

Boden 2015 en u$s 12,07 

Oro en $ 4,19 

Plazo Fijo a 30 días 1,30 

Dólar Oficial 1,07 

 

• Evolución de la Cotización del Oro – En Dólares. 
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3 – MERCADOS AGRÍCOLAS Y RENTABILIDAD ESPERADA  

La decisión del Tejar, uno de los grupos de siembra más importantes de la Argentina, de 

dejar de alquilar campos en el país con vistas a la próxima campaña agrícola, causó 

sorpresa en algunos actores del sector. Sin embargo, esta decisión, conocida hace algunos 

días, no hace más que poner sobre la mesa el cambio en las condiciones del negocio que 

está planteado de cara al futuro inmediato.  

Los elementos a considerar en esta decisión tienen que ver con algunos elementos y 

advertencias que veníamos planteando desde este informe semanal desde hace al menos 

dos meses. Los puntos centrales del análisis son, resumidamente, los siguientes. A saber:  

a)- A nivel internacional estamos ante la posibilidad concreta de que los precios de los 

granos en Chicago sufran alguna tendencia a descomprimirse en la campaña 2013/14. Esto 

se debe a que se espera una recuperación productiva importante, frente a una demanda 

que no se muestra dinámica debido a la crisis internacional.  

b)- Mientras tanto se espera que los costos de producción en la Argentina continúen en alza 

debido a la inercia misma del proceso inflacionario, que podría ubicarse este año entre el 25 

% y el 30 %.  

c)- También es un hecho que el Gobierno seguirá convalidando la recuperación en la 

rentabilidad del sector energético, y que en ese contexto seguirá la recomposición de 

precios para los combustibles, posiblemente en un rango que también se ubique en torno al 

25 %/ 30 %. Esto plantea más costos productivos y también aumentos progresivos en los 

fletes a puerto.  

Frente a este cuadro, que se expresa en caídas significativas de los Márgenes Brutos, el 

análisis se complementa con el hecho de que no debe esperarse del parte del Gobierno 

Nacional alguna descompresión en la Presión Impositiva y tampoco la convalidación de un 

salto fuerte en la cotización del dólar, a través de una megadevaluacion (ver análisis en 

punto 2 de este mismo informe). 

Frente a semejante cuadro, la única variable de ajuste posible es una revisión, a la baja, en 

los precios de los alquileres de los campos, tema harto complejo. A nuestro juicio, este 

análisis explica que El Tejar, haya decidido desensillar hasta que aclare.  

 

4 – VIAJE A CHINA Y ALTERNATIVAS DE NEGOCIOS 

Entre los días 13 y 27 del mes de abril, organizamos y llevamos a cabo una Misión 

Comercial a China, con escalas en Cantón, Shanghái y Pekín, que tenía los siguientes ejes 

en términos de objetivos. A saber:  

a)- Participar de la Feria de Cantón, a los efectos de hacer contactos y explotar nuevas 

tecnologías vinculadas a la industrialización de la producción primaria en Argentina.  

b)- Sostener reuniones con operadores Chinos de los mercados de alimentos, para explorar 

la posibilidad de alcanzar acuerdos comerciales, tanto en productos lácteos como en granos 



 

Informe elaborado por Lic. Carlos Seggiaro para Asociación Mutual Dan 4

especiales y otros productos con algún valor agregado (balanceados y premezclas, por 

ejemplo).   

c)- Explorar las pautas de consumo a nivel de supermercados y ferias, a los efectos de 

detectar posibles nuevos emprendimientos con vistas a la exportación a estos mercados.  

Nuestra reflexión al término de este viaje es que ratificamos que existen muy importantes 

oportunidades de negocios con vistas a los mercados de Oriente. Quedamos a disposición 

de quienes quieran profundizar los temas abordados, temas que por otra parte serán 

tratados en las diversas reuniones que sostendremos en las próximas semanas con todos 

los actores vinculados a este servicio.      

 


