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Por Lic. Carlos Seggiaro.
1 - LA MARCHA DE LA ECONOMIiA ARGENTINA

Las noticias econdmicas se encuentran por estas horas relativamente eclipsadas por la
informacién politica, en clave electoral. En ese ambito, los encuestadores discrepan, aunque
no mucho, en los porcentajes, pero no en el ranking de los principales candidatos. Hay
unanimidad en el sentido de que Scioli se ubicara primero, Macri segundo y Massa tercero,
pese a la parcial remontada generada por este ultimo candidato en las ultimas semanas.

Lo que no esta claro, en absoluto, es si habra o no segunda vuelta. Aqui las
encuestadoras difieren sobre si Scioli alcanzara finalmente el 40% vy si, adicionalmente,
superara por mas de 10 puntos a Macri. Cualquier prondstico al respecto aparece como
aventurado. El inevitable margen de error estadistico no permite afirmar seriamente nada al
respecto. Si hay segunda vuelta, la incertidumbre se trasladard a noviembre, en una fecha
ya muy cercana al cambio presidencial, previsto para el 10 de diciembre.

Mientras tanto, el Gobierno llega a las elecciones tal como se lo propuso, es decir con
un frente cambiario relativamente tranquilo (al menos en la superficie) y con una inflacion
estable, que era lo que queria lograr al momento de la eleccion. Como era de esperar, por
estas horas se esta reactivando la demanda de ddlares ahorro y la misma cotizacién del
blue, algo logico frente a la fuerte expectativa existente, en el sentido de que el préoximo
Gobierno debera acelerar el proceso devaluatorio, si o si.

Como ya expresamos en anteriores informes, todo indica que no habra cambios
sustanciales en la politica econémica de aqui hasta la entrega del mando presidencial en
diciembre, por parte del oficialismo. Sélo podria esperarse alguna aceleracion parcial de la
pauta devaluatoria, en caso de que Scioli ganara la elecciéon, como una manera de allanarle
el camino a las medidas que indefectiblemente debera tomar una vez asumido su mandato.

Lo que si esta claro es que el tipo de cambio actual es insostenible, lo cual es aceptado
de manera unanime por todos los asesores econdémicos de los principales candidatos. Las
discrepancias se ubican mas bien en la magnitud del atraso y en los mecanismos para
recuperar la competitividad (gradualismo o shock). Para Miguel Bein (asesor de Scioli) y
Marco Lavagna (asesor de Massa) el délar deberia ubicarse “actualmente” entre los 12,00
y los 13,00 pesos. Para otros analistas, mas cercanos a Macri, el ddélar que permitiria
recuperar la competitividad de la economia deberia valer (al dia de hoy) casi 14,00 pesos.

2 - PRONOSTICOS SOBRE EL CONSUMO INTERNO

Ya expresamos en anteriores informes que, gane quien gane las elecciones, todo
indica que el desempefio del mercado interno sera muy discreto en la Argentina a lo largo
del 2016. Un reciente informe de la Consultora Kantar Worldpanel ratifica nuestra opinion.
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Este informe plantea que los presupuestos de las familias “estan al limite”, con poca
capacidad de ahorro y una presion muy fuerte por el lado de los precios.

El mismo informe destaca que el consumo en el 2015 lograra, en el mejor de los
casos, recuperar lo perdido a lo largo del 2014. Vale la pena recordar que el afio pasado el
consumo interno cayo6 en relacion al 2013 un 2,2%, segun calculos de la mayoria de las
consultoras privadas, en parte debido a un deterioro parcial del poder adquisitivo del sector
asalariado. En la primera mitad de este afo las ventas minoristas mostraron una
recuperacion cercana también al 2%, con lo que se habria compensado, en promedio
aquella caida.

Durante los proximos meses, y de cara al 2016, el informe advierte que la actual
recuperacion no se tornara en crecimiento, sino que se mantendra el actual nivel. Segun el
estudio, este escenario de presupuestos familiares estrechos hace que en materia de
productos de la canasta basica el consumidor busque “maximizar el rendimiento del dinero”,
a través de promociones y ofertas de todo tipo.

En cuanto a gastos del hogar, indumentaria, entretenimiento y tecnologia, el informe
previene que las familias estan redefiniendo prioridades, resignado y reasignando
consumos. Quienes lograron acceder, no quieren resignar servicios de salud ni educacion;
por lo que ajustan al maximo sus excedentes.

3 - MERCADOS AGROPECUARIOS

Un reciente informe del USDA ratifica nuestra optimista opiniéon sobre el desempefio
del mercado de la carne vacuna de cara al 2016. El reporte estima que la Argentina
producira menos carne bovina durante 2016 y que habra una caida en el consumo interno,
mientras que se espera que una mayor cantidad de terneros nacidos aumente el stock
bovino nacional y un escenario positivo para los embarques de carne.

También considera que el menor nivel de faena proyectado se fundamenta en una
retencion moderada de hembras (terneras, vaquillonas y vacas) ya que hay expectativas de
mejora en el sector ganadero, por lo tanto se intenta aumentar el stock con mayor nimero
de nacimientos de terneros.

El USDA indicé que las exportaciones de carne alcanzarian el afio proximo un volumen
de 280 mil toneladas, el nivel mas alto de los Ultimos siete afios. La mayoria de los
exportadores sostiene que la nueva administracion nacional, que asumird el cargo en
diciembre introducird cambios en las politicas que mejoren la competitividad de las
exportaciones del sector.

Las existencias alcanzarian durante el afio proximo a 53,2 millones de cabezas, el
nivel mas alto desde 2008, segun sefiala el USDA, que estima que entre un 70% y el 80%
del ganado vacuno en la Argentina se termina en confinamiento con granos lo que
constituye un nivel récord.
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Respecto de la demanda doméstica, el informe calculdé que durante el afio préximo se
consumiran 2,4 millones de toneladas, el volumen mas bajo desde 2011, por lo que el
consumo per capita podria caer a 56 kilos, frente a los 59 kilos de 2015.

Mientras tanto, y en relacion al mercado de granos en la Argentina, la comercializacién
se ubica muy por debajo de lo habitual, ya que muchos productores esperan cambios en la
politica econdmica tras las elecciones. Esto explica que algunos analistas consideren que la
cotizacién del disponible en la Argentina seguira sin copiar exactamente lo que ocurra en
Chicago. La industria esta pagando valores cercanos a la capacidad tedrica de pago, lo cual
razonablemente continuard en las actuales circunstancias.
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