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LA MARCHA DE LA POLITICA ECONOMICA

El margen de maniobra que el Gobierno Argentino tenga para aplicar politica econdmica durante el presente
afo esta en gran medida supeditado al proceso de negociacion de la deuda publica, que se esta llevando a

cabo por estos dias, tanto con el FMI, como con los inversores privados, internos e internacionales.

Este proceso de negociacion es ciertamente complejo y delicado y hasta que no esté definido resulta muy
dificil adivinar el probable nivel del gasto publico, las tasas de interés y hasta la probable cotizacion del dolar

durante el presente afo. El Gobierno Nacional acaba de anunciar un cronograma ciertamente muy optimista

que establece que en la primera semana de marzo estara determinada la estructura final de la oferta

argentina y que en la cuarta semana del mismo mes expirara el periodo de aceptacion.

Ahora bien: En el oficialismo esta fuera de discusion que el dolar tiene que ser competitivo, que las tasas de
interés tienen que promover la inversiéon productiva y que el gasto publico tiene que apuntar a reactivar la
Economia. Pero una cosa es la tendencia de estas variables, que esta bastante clara, y otra cosa es la
magnitud que las mismas tendran en la practica, lo cual esta supeditado, como ya se expreso, al proceso de

negociacion de la deuda, sobre el que aun persiste un alto nivel de incertidumbre.

Mientras tanto, el Gobierno se va encontrando con que no todas las variables se acomodan segun lo
previsto. Todo parece indicar que la inflacién de enero se ubicara en torno al 3%, un numero elevado, pese a
los precios cuidados, el congelamiento de tarifas y la estabilidad del ddlar oficial. La expectativa de Alberto
Fernandez era poder anunciar para este primer trimestre del 2020 una inflacion por debajo de la que habia
mostrado la gestion de Macri en el dltimo trimestre del 2019. Pero ahora esta en duda que los nimeros

puedan acompaniarlo en esa direccion.

Sin embargo, a nuestro juicio, la preocupacion central del Gobierno a nivel econdmico esta situada en la
resistencia que muestra el actual proceso recesivo, que ya lleva mas de 20 meses consecutivos, con una
profundidad que no se veia desde comienzos del presente siglo. Si la Economia Argentina no muestra
sintomas de una visible reactivacion a lo largo de los proximos meses, cada vez mas sectores productivos
mostraran serias dificultades para seguir adelante. La mayor parte de las consultoras estiman que la

reactivacion se dara recién a partir del segundo semestre del afio.
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El problema para el Gobierno Argentino es que la negociacion de la deuda condiciona, como ya expresamos,
el margen de maniobra para aplicar politicas que apunten a reactivar la Economia. En ese contexto, la
inflacion pasa a ser un problema secundario, frente a la necesidad de reactivar el sistema productivo. Para
quienes conducen la politica econémica en este momento, esta claro que la inflacion es mala, pero en las
actuales circunstancias, peor es la continuidad del proceso recesivo, sobre el que se impone trabajar en lo

inmediato.

NOVEDADES IMPOSITIVAS: ARRANCA LA MORATORIA

El préoximo 17 de febrero se habilitara la adhesién a la esperada moratoria para las micro, pequefias y
medianas empresas (MyPymes), establecida por la Ley de Solidaridad y Emergencia sancionada en
diciembre pasado y cuyo régimen abarca las obligaciones vencidas al 30 de noviembre de 2019. Se trata de
unos 608.000 contribuyentes que estan en condiciones de acceder a descuentos de intereses y condonacion

de multas del orden del 42%.

Podran adherir al nuevo régimen las micro, pequefias y medianas empresas y las personas humanas que
sean autébnomas o0 monotributistas, siempre con el requisito de contar con el certificado Mipyme, hasta el 30

de abril. También se incluira a cooperativas, consorcios de propietarios y clubes de barrio.

La ley establece que el monto adeudado se podra financiar hasta en 120 cuotas, en caso de impuestos, y
hasta en 60 meses para las obligaciones con la Seguridad Social, con una tasa fija del 3% mensual durante

el primer afio y luego con Tasa Badlar para bancos privados.

Sin embargo, habra condiciones diferenciadas segun el tipo de empresa y el momento de la adhesion al plan,
que estara habilitado hasta el 30 de abril proximo. La titular del organismo fiscal, anticipé que las
microempresas no pagaran anticipos y podran financiarse hasta en 10 afios si ingresan en febrero. Por su
parte, las pequefias empresas abonaran un pago a cuenta del 1% si entran este mes y tendran 120 cuotas.
En cambio, si adhieren en abril, deberan abonar el 3% vy, el resto, en 90 meses. Para las medianas, el

anticipo sube a 2% en febrero y a 5% en abril.

En cualquiera de los casos, habra un periodo de gracia para comenzar a pagar (que sera mayor cuanto antes

sea la adhesiodn al plan) y la primera cuota vencera el 17 de julio de 2020.
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A su vez, Marcé del Pont, titular de la AFIP, anticipd que en las proximas semanas se difundira un plan de

pagos para las grandes firmas, similar a esta moratoria, pero sin quita.

MERCADOS AGROPECUARIOS

Las perspectivas optimistas que mostraba el mercado de granos en Chicago a comienzos de afio se dieron
vuelta en tan solo una semana, a partir del avance del Coronavirus en China y la aparicion progresiva de
nuevos casos en diversas regiones del planeta. Al momento de emitir este informe el Gobierno Chino
mantiene en cuarentena a unos 40 millones de habitantes, pero en un contexto de alta incertidumbre con
respecto al alcance de la epidemia, tanto en China como en otros paises, especialmente en el Sudeste de

Asia.

La incertidumbre afectd practicamente a todos los mercados, tanto a nivel de commodities como asi también
a las bolsas y los mercados financieros de casi todo el planeta. Desde la semana pasada, hubo retrocesos en
la cotizacidn de la soja en Chicago y en la Bolsa de Nueva York. Por su parte, el barril de petrdleo volvié a

situarse por debajo de los 60 ddélares en Londres.

Predecir como continua esta pelicula en el corto plazo es practicamente imposible. Si tomamos como
experiencia los ejemplos similares anteriores, como fueron la influenza aviar, la gripe A, o la mas reciente
gripe porcina africana, hay que decir que tras un escenario de bajas muy pronunciadas, los mercados luego
se estabilizan y recomponen progresivamente la situacién, lo cual es especialmente relevante en el caso de

los commodities.

En el plano local, mientras tanto, el mercado de granos también suma una fuerte incertidumbre en relacion al
futuro de la empresa Vicentin, que acumula deudas que podrian acercarse a los 1.500 millones de dolares,
con una amplia gama de actores, entre bancos, proveedores, corredores, acopiadores y productores
agropecuarios. La salida de la actual situacion aparece como muy compleja, pero en los proximos dias
quedaran planteadas novedades, incluso en el plano judicial. A nuestro juicio, la empresa es ciertamente

inviable de cara al futuro.
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