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LA MARCHA DE LA ECONOMIA ARGENTINA

El discurso de Alberto Fernandez en la apertura de sesiones del Congreso de la
Nacion, el domingo pasado, no dejé nuevos elementos sobre |la problematica econdémica,
pero sirvido para reafirmar diversos conceptos sobre las preocupaciones centrales del
Gobierno Nacional. En ese marco rescatamos los siguientes ejes. A saber:

a) Se reafirma que la negociacion de la deuda esta planteada desde la necesidad de
priorizar la recuperacion del sistema productivo y contener la problematica social. El
Gobierno dara a conocer en los préoximos dias la propuesta formal a los acreedores, que
incluira no sélo una reprogramacién de los pagos, sino también un porcentaje de quita.

b) El equilibrio fiscal no serd una prioridad en las actuales circunstancias, lo cual
reafirma la idea de que las cuentas seran deficitarias, no sélo este afio sino también el
proximo. El déficit se cubrird basicamente con emision. En enero, de hecho, el Sector
Publico Nacional registré un déficit primario de aproximadamente 3.800 millones de
pesos.

c) La prioridad estara puesta en la reactivaciéon econémica, pero hay que reconocer
gue las herramientas para ir en esa direccion son ciertamente discretas. Todo indica que
recién de cara al segundo semestre podrian verse algunos resultados palpables en esa
direccion. Mientras tanto, el escenario recesivo continla sobre la mesa, poniendo en
riesgo a numerosas empresas.

d) Enfrentar la inflacion queda como un objetivo subalterno, pese a lo que se expresa
publicamente, en sentido contrario. Esto es asi debido a que las herramientas con que
cuenta el Estado son muy limitadas. Esta semana se anuncié que se volveran a analizar
las estructuras de costos de aquellas empresas que son formadoras de precios, en
segmentos oligopdlicos, es decir, que ejercen una posicion dominante.

e) El Banco Central seguira llevando hacia abajo, en la medida de lo posible, las tasas
de interés del sistema financiero. A comienzos de esta semana volvio a reducir la tasa de
referencia, con lo cual cabe esperar que los Bancos se vean empujados a reducir algo
mas las tasas, tanto activas como pasivas.

f) El Gobierno tiene que ofrecerle a los acreedores externos una hoja de ruta que
permita identificar de donde van a salir los dodlares para pagar la deuda en los proximos
afos. El anuncio de Alberto Fernandez sobre un Proyecto de Ley de Desarrollo
Hidrocarburifero va en esa direccidn. La idea es que Vaca Muerta y las empresas mineras
instaladas en la Cordillera tendran diversas garantias para seguir invirtiendo de aqui en
adelante.

LOS PROBLEMAS GLOBALES Y SU IMPACTO SOBRE NUESTRO PAiS
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El problema del coronavirus amenaza con seguir generando complicaciones en la
Economia Mundial. El martes de la semana pasada la Organizacion Mundial de la Salud
(OMS) advirtié que existe un “riesgo muy alto” de que se desate una pandemia. Al dia
siguiente, y en parte como respuesta a semejante comentario, la Consultora Internacional
Moody “s expresé en un informe que si se confirma la pandemia hay un riesgo cierto de
recesiéon a nivel de la Economia Mundial.

El comentario de Moody “s generd reacciones en las Bolsas del Mundo. Tanto en
Nueva York, como en Tokio y Londres, se produjeron bajas generalizadas en los papeles,
tanto publicos como privados. Los precios de la mayoria de los commodities jugaron en
la misma direccién, en sintonia con la debacle del petrdleo, del cual ya habiamos dado
noticias en el informe de la semana pasada. La hipdtesis recesiva explica la decision de
bajar las tasas de interés, que fue planteada esta semana tanto por la FED, en Estados
Unidos, como por el Banco Central Europeo.

A la paralisis de la Economia China, donde casi 40 millones de personas permanecen
aun en cuarentena, hay que sumar las malas noticias de la Economia Europea, donde
tanto Italia como Alemania ya se encontraban al borde de la recesion incluso antes de
desatarse el problema del coronavirus. En este contexto, el Euro, al igual que otras
monedas, viene devaluandose frente al dolar de una manera también importante.

Para la Argentina la situacion tiene efectos negativos por varios frentes. La caida de
las ventas de carnes a China es muy significativa en las actuales circunstancias, y también
la debilidad que muestran los precios de diversos productos a nivel global, con la soja a
la cabeza.

Sin embargo, no hay que perder de vista que la paralisis de los puertos chinos
también estd impidiendo el abastecimiento de China hacia el resto del Mundo, sobre todo
en insumos industriales. Esta situacidn ya estd afectando a diversos importadores
argentinos y podria generar problemas con impacto sobre los costos de produccion de
diversos segmentos industriales, en caso de continuar algunos meses mas.

MERCADOS AGROPECUARIOS

Las retenciones a las exportaciones ocupan el centro de la escena. Ayer martes, el
Gobierno ratifico frente a las entidades gremiales que no retrocedera en el aumento sobre
la soja, pero anuncié un mecanismo de segmentacion, en beneficio de los productores
mas chicos y algunas bajas en las retenciones de ciertos productos de Economias
Regionales.

Supuestamente, los productores que liquiden entre 501 y 1000 toneladas pagaran
la misma alicuota que en la actualidad, del 30%. Una produccién de menos de 100
toneladas pagara 21%; vy entre 101 y 200 toneladas, el 24%; entre 201 y 300 toneladas,
27%; entre 301 y 400 toneladas, 28%, y entre 401 y 500 toneladas, 29%.

Entre los que mejoraran su situacion se encuentran la pesca, las legumbres (lenteja,
arveja, porotos y garbanzos), el girasol, el arroz, el mani, la carne porcina, los maices
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especiales, la carne ovina, los embutidos, la harina y el aceite de maiz, sefialaron fuentes
oficiales.

Seguiran sin cambios, independientemente de la cantidad exportada, el maiz, trigo,
sorgo, carne bovina, leche, frutilla, limones, manzana, uva, algodén, hortalizas, papas,
tomates, lechuga y vino. La publicacion del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca
de la Naciéon que se adjunta a continuacién, resume los cambios en el esquema de
retenciones.

De todas maneras queda claro que la idea del Gobierno es recaudar para después
devolver. Un rumor indica que el descuento sobre los productores mas chicos se aplicara
sobre la base de las declaraciones juradas del afio anterior. De ser asi, es posible que no
todos queden muy conformes. En realidad, s6lo queda esperar la publicacion en el Boletin
Oficial, para conocer los detalles de las medidas anunciadas.
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Derechos de Exportacion
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