ESTUDIOS ESPECIALES

SINTESIS ECONOMICA INTERNACIONAL Y NACIONAL

AND 2027

El ano 2022 finalizé con mas de 670 millones de
casos positivos en el mundo (+229% respecto a 2021),
representando el 8,5% del total de la poblacién mun-
dial. El total de fallecimientos supera los 6,7 millones
de personas, esto es un 24% mas que el afo 2021,
cuando en aquel entonces superaba en 3 los decesos
respecto a fines de 2020, de acuerdo a las estadisticas
de la Universidad Johns Hopkins.

Este resultado alentador (baja considerable de muer-
tes) se corresponde a los avances en la vacunacién y
a nuevas variantes poco mas leves. Puntualmente se
han aplicado 13,6 mil millones de vacunas (+51%). El
70% de la poblacion mundial ha recibido, al menos,
una dosis.

La Argentina, con casi 9 millones de casos positivos
y 130 mil muertes, se ubica en el puesto 15 de 229
palises.

Lejos de superarse la pandemia, segun las recientes
declaraciones de la Organizacion Mundial de la Salud,
la poblacién se encuentra mas adaptada y préoxima a
recuperar los habitos de comportamiento pre pande-
mia.

Esto significa la libre movilidad y circulacion de las
personas, de los factores productivos, de la distribucion
y comercializacion, entre otras variables. Entendiendo
gue no todas las cadenas o eslabones productivos se
encuentran en condiciones para operar, habiendo de-
jado efectos colaterales adversos la irrupcion de la Co-
vid-19. Cuando el mundo estaba pensando en dejar
atras el shock externo que significé la pandemia estallé
la guerra europea.

El conflicto bélico entre Ucrania y Rusia, a principios
del afio pasado, mas lo mencionado precedentemente
contribuyd para que 2022 fuera un afio con crecimien-
to del PBI mundial (+3,2%) por debajo del 2021, afo
de franca recuperacion (+5,9%). Incluso para el 2023,
y de acuerdo al Informe de Perspectivas de la Economia
Mundial publicado por el FMI en octubre pasado, el
crecimiento global serfa del 2.7%.

Por su parte, las proyecciones econémicas del Banco
Mundial de mas reciente publicacién establecen un au-
mento del PBl de 1,7%.

Analizar el desempefio internacional del afio que
acaba de finalizar es centrarse, en gran medida, en la
guerra europea, representada por dos paises produc-
tores de alimentos (maiz, trigo, girasol y fertilizantes) y
combustibles (petréleo, gas y metales).

Claramente, la economia mundial se debilité como
consecuencia del conflicto que impidié el suministro
normal de las commodities, significando una irrupcién
en el proceso productivo, cayendo la oferta y generan-
do presiones alcistas sobre los precios vigentes. Pun-
tualmente, el precio del combustible pasé de u$s 93
el barril (pre estallido bélico) a u$s 120 dolares sobre
fines de marzo.

Las consecuencias de una menor disponibilidad en el
suministro de cereales, fertilizantes, combustible y gas,
entre otros, se reflejé en la aceleracién de la inflacion
en varios paises del primer mundo donde este fenéme-
no volvié a instalarse en la agenda de los agentes eco-
noémicos (ademds de las emisiones monetarias globales
por efecto pandemia).

De acuerdo a los datos publicados por la FAO (Orga-
nizaciéon de las Naciones Unidas para la Alimentacion y
la Agricultura), el Indice para los precios de los alimen-
tos, en marzo pasado, habia alcanzado el nivel de 160,
cuando a principios de afio era apenas superior a 130,
mientras que en marzo de 2021 se ubicaba en 120.

Un dato adicional que refuerza lo anterior es el pre-
cio del aceite de girasol de Réterdam, que en marzo
del afo pasado alcanzo su pico maximo de u$s 2.500
la tonelada, descendiendo sobre fines de diciembre a
u$s 1.280 (-50%).

Los efectos de la guerra y de las politicas expansi-
vas fiscales y monetarias por irrupcion de la Covid-19
impactaron en los precios internacionales, alcanzando
indices récords en paises como EE.UU. con 9,1% inte-
ranual a junio 2022, la mas alta de los ultimos 40 afos.

Similares comportamientos se observaron en Espa-
fia (+10,8% i.a.), Alemania (+10.0% i.a.), Inglaterra
(+10.0% i.a.), Brasil (+11.9% i.a.), entre los mas des-
tacados.
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En Argentina, a mediados de afio ya se ubicaba
en 70%, habiendo concluido el mismo en 94,8% de
acuerdo a INDEC y en 85,7% en Bahia Blanca de acuer-
do al CREEBBA (los guarismos mas elevados de los ulti-
mos 25 afos para ambos indices).

Ante los mencionados indicadores histéricos, los
bancos centrales, liderados por la Reserva Federal de
EE.UU, comenzaron con la implementacion de politicas
monetarias restrictivas a través de subas de la tasa de
interés de los bonos del tesoro a 10 afnos, que pasé de
1,5% a inicios del afio pasado a 3,75% sobre media-
dos de diciembre. En la misma linea el BCE (Banco Cen-
tral Europeo) elevé la tasa de referencia, practicamente
desde valores negativos a 2,5%.

Las subas tuvieron como proposito contener los
efectos inflacionarios, las cuales cumplieron con sus
objetivos, dado que las mismas disminuyeron la circula-
cion de dinero, ademas de aumentar los costos crediti-
cios, hipotecarios, etc. La gran incégnita de este tipo de
politicas restrictivas es el “timming” y la dureza con la
que las ejecutaron, pudiendo provocar perturbaciones
en el mercado. Los prondsticos recientes dan cuenta
que posibles escenarios recesivos se avecinen.

En Argentina, los efectos expansivos monetarios
(8,2% PBIl en 2020) y fiscales durante la pandemia (dé-
ficit del 6,5% PBI en 2020), ocasionaron serios proble-
mas de financiamiento, historicos niveles de inflacién
(50,9% 2021y 94,8% 2022), altos indices de pobreza
(retornando al 40%) e informalidad (39% al 2do tri-
mestre de 2022) y precariedad (44,8% mismo perio-
do), por mencionar algunos.

Si bien la actividad econémica se recuperé (+10%
PBI 2021) un afo después de la pandemia, para el
afo 2022 se estima un crecimiento mayor al 5,3% de
acuerdo al Relevamiento de Expectativas de Mercado
del BCRA (REM).

Por otra parte, los efectos externos, como el aumen-
to de los precios de los fletes internacionales (u$s10 mil
un contenedor de 40 pies durante la segunda mitad de
2021 y primera mitad de 2022), la guerra en Ucrania
con los efectos ya descriptos, ademas de los problemas
internos econémicos y politicos del propio oficialismo,
provocaron presiones, tensiones y desgaste en el equi-
po, siendo la cartera econémica la mas destacada.

Uno de los puntos centrales fue el acuerdo con el
FMI por la deuda contraida en 2018, la actualizacion
de las tarifas de los servicios publicos y los temores
del mercado por la no sostenibilidad de la deuda en
pesos. Como consecuencia de estos conflictos, a mi-
tad de afio, renuncié Martin Guzman como ministro
de Economia, provocando una crisis institucional y de
expectativas del mercado sobre quien lo sustituiria y
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qué "bateria” de medidas se implementarian. Batakis,
como nueva ministra tuvo un fugaz paso por Econo-
mia, con lineamientos similares a los de Guzman. Un
mes después, arribé Sergio Massa, tomando control del
ministerio con el objetivo de ordenar las cuentas fisca-
les (baja del gasto, actualizacion de tarifas); aumentar
el superavit comercial; acumular reservas; controlar la
inflacion (evitando alcanzar las tres cifras); profundizar
las devaluaciones mensuales que acompafaran al rit-
mo inflacionario y los aumentos en las tasas de interés
(cercanos todos al 5% mensual).

A modo de sintesis, el mundo intenta contener las
presiones inflacionarias (con niveles records durante
2022) mediante subas de las tasas de interés. Los efec-
tos del financiamiento, excepcionales, por efecto de
la pandemia (caida de la demanda y oferta) y por con-
flicto bélico del Este europeo impactaron en las econo-
mias desarrolladas y emergentes.

A nivel nacional, cierra el 2022 con:
-crecimiento del PBI (+5,3%),
-inflacién del 94,8%,
-superavit comercial (+u$s 6.923 mil millones),

-récord en el intercambio comercial cercano a
u$s 170.000 (més alto de los ultimos 10 anos),

-acumulacion de reservas por Délar Soja |y I,

-cepo a las importaciones (a pesar de que
aumentaron 29% con respecto a 2021),

-mejora del 4,3% en el indice de produccién
industrial del INDEC,

-nivel de utilizacién de la capacidad instalada en
un 68,9% a noviembre (segundo mas alto de los
ultimos 6 anos),

-desempleo cercano al 7%,

-salarios reales a nivel nacional aun en terreno
negativo (-2,4% a noviembre segun INDEC),

-nivel de pobreza cercano al 40%,

-deuda bruta del 80% del PBI al término del 3¢
trimestre de 2022,

-stock de lelig superior a los $10 billones, entre
otros indicadores.

Queda por delante un 2023 con desafios macroeco-
némicos multiples (internos y externos), con exigencias
microecondmicas (crédito restringido) y con elecciones
de cambio de gobierno que conllevan fuertes contra-
puntos, no solo en el ala oficial, sino también desde la
oposicion.



