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PANORAMA ECONOMICO
Los comicios transcurrieron sin

grandes novedades Y,
fundamentalmente,  confirmaron
los resultados observados durante
las PASO. En el plano econdmico, el
oficialismo manifestd la intencién
de lograr un programa plurianual
acordado con la oposicion,
probablemente con miras a la
renegociaciéon de la deuda con el
FMI. Sin embargo, el contenido
especifico del plan es todavia
desconocido y no se registraron
grandes cambios en la politica
economica desde las elecciones.
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Vencimientos con el FMI - USD millones
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Quizas por ese motivo, y dada la inminencia de importantes vencimientos de capital con
el FMI (marzo), los indices financieros argentinos vienen teniendo importantes caidas
en las ultimas semanas. En efecto, el indice Merval cay6é 10,5% desde el 14 de
noviembre, el riesgo pais subidé 5% y la brecha entre el délar oficial y el contado con

liquidacién pasé de 83,7% a 114%.

A pesar de estos movimientos, no
hubo hasta el momento
modificaciones en la velocidad de
depreciacion del tipo de cambio.
Puntualmente, se vio un aumento
de 0,5% en los 9 dias posteriores
a las elecciones, muy similar al
0,4% verificado en los 9 dias
anteriores a esa fecha. En este
marco, el BCRA alterna compras
con ventas en el mercado oficial,
aunque en noviembre registré un
saldo negativo de USD750
millones, lo cual impacta
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negativamente sobre unas reservas netas muy bajas (en torno a USD5.449 millones).
Probablemente, la autoridad monetaria espera poder aliviar la situacién con el ingreso
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de las divisas provenientes de la Ingresos tributarios y gasto primario - % del PBI
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mantener la trayectoria actual del fyente: Movimiento CREA sobre la base a Alphacast.
tipo de cambio, que en el ano se

aprecié 17%. En ese sentido, durante 2021, los desequilibrios monetarios y fiscales
impidieron que el superavit comercial (USD12.964 millones a octubre), impulsado por
una importante actividad exportadora del sector agropecuario (a octubre, USD11.237
millones mas que en 2020), se tradujera en un incremento de las reservas que aleje los
temores de una devaluacion del peso

Por otra parte, en la dindmica cambiaria no influye Unicamente la magnitud de los
desequilibrios sino también su sendero hacia adelante: una de las principales
incertidumbres de la actualidad es como se instrumentara la reduccion del déficit fiscal
que el propio Gobierno admite
como una necesidad. Hasta ahora,

el achicamiento del rojo del estado, 70% H Inflacion Délar Precios regulados
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Gobierno deberan enfrentar un
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Congreso mas adverso al

oficialismo. De esta manera, alcanzar los consensos politicos para reducir el déficit es
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un problema no menor, especialmente teniendo en cuenta la impopularidad de algunas
medidas sin las cuales dificilmente pueda lograrse (como por ejemplo es aumentar las
tarifas para reducir los subsidios). Por otra parte, como puede verse en el gréfico, en lo
transcurrido de la presente gestion, lejos de reducirse, el gasto primario ha tendido a
crecer, incluso si se excluyen las erogaciones relacionadas al COVID.

Un factor adicional que complica el panorama para los proximos meses es la dinamica
inflacionaria. En efecto, los precios aumentaron 3,5% mensual en octubre pese al
congelamiento de precios instrumentado por el Gobierno y la continuidad de las anclas
cambiaria y tarifaria, comportamiento que se habria mantenido similar en noviembre.
Asi, hacia adelante, uno de los principales riesgos que enfrenta la economia es la
interaccién entre las correcciones cambiarias y tarifarias que probablemente sean
necesarias y la dindmica de una inflacion que ya parte de niveles superiores al 50%
anual. Dados los tiempos que imponen los vencimientos con el FMI, se trata de un
dilema que el pais debera enfrentar a corto plazo si se desea lograr un acuerdo con el
organismo.
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¢ Te interesan los datos macroecondmicos? ¢Buscas insumos para
tu analisis o reunion CREA? Te invitamos a ingresar a nuestra
presentacion interactiva, que se actualiza automaticamente, en la
plataforma Alphacast haciendo click aca

¢ Querés puntuar el reporte o dejarnos comentarios? Hace click
aca
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CREA es una organizacion civil sin fines de lucro integrada y dirigida por aproximadamente 2.000 empresarios
agropecuarios que se nuclean en 218 grupos presentes en todo el pais. Cada grupo CREA es coordinado por un
presidente y un asesor técnico e integrado por diez o doce empresarios que se retnen periddicamente con el
objetivo de mejorar los resultados de sus empresas a través del intercambio de conocimiento, ideas y experiencias.
Asimismo, la institucion se destaca por el desarrollo de tematicas relacionadas con el sector; uno de los fines es la
transferencia del conocimiento colaborando con su desarrollo. Por su parte, las empresas CREA, integradas a la
comunidad, son referentes de innovacion y trabajan para el desarrollo sostenible de las empresas, las localidades
de las que forman parte y el pais. Para mayor informacion http://www.crea.org.ar/
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