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Arnentina

El Gobierno espera
que el freno de la
economia sea
“transitorio”

El Gobierno debid subir fuerte las tasas deinterés
paraintentar que los pesos no terminen de
alimentar lademandade divisas. Economia dice
quees algo puntual, pero hay dudas al respecto

P COLUMNISTA

Jairo Straccia
Periodista

Las reservas para las vacaciones
en los distintos puntos turisti-
cos del pais rondan del 30 al
60%. Las ventas minoristas que
releva CAME cayeron en junio
contra mayo y contra junio del
aio pasado.

Los patentamientos de autos

Las seflales de, al menos, una
ralentizacion tras el rebote se
multiplican. En ese contexto, se
empezd a mover el délar la se-
mana pasada y el Gobierno de-
bié subir fuerte las tasas de in-
terés para intentar que los pesos
no terminen de alimentar la
demanda de divisas. {Cual
puede ser entonces el efecto de
esa decision en este contexto?

En el equipo econémico
asoma como un tema incomo-
do, pero la enumeracion de da-
tos que reflejan al menos una
desaceleracion de la actividad
finalmente se asume como una
realidad que se espera sea “pa-
sajera” producto de algunas si-
tuaciones puntuales y se de-
sestima que sea un cambio de
tendencia tras la recuperacion
del segundo semestre de 2024.

La necesidad del Tesoro la

El Tesoro convalido
tasas de interés de
hasta el 48% en las
colocaciones de deuda y
sembro inquietudes

Hay seiiales de una
ralentizacion tras el
rebote, que se
multiplican. Y se
desperto el dolar

La posibilidad de un cambio de
I6gica de ese tipo se discuti6 en
dos bancos internacionales el
viernes tiltimo.

El presidente del Banco
Central. Santiago Bausili. v el
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y motos también retrocedieron
el mes pasado respecto del
previo de acuerdo con la aso-
ciacion de concesionarios
ACARA. El Indice General de
Actividad que releva el Estudio
Ferreres cayo en marzo, recu-
perd en abril y volvié a caer en
mayo siempre contra el periodo
anterior. De hecho, el Estima-
dor Mensual de Actividad Eco-
némica difundido este lunes
para mayo también dio retrac-
cién de 0,1% frente a abril.
Ademas, la morosidad crece en
las familias segin el Banco
Central y hay empresas de dis-
tintos rubros con problemas en
lacadenade pagos.

semana pasada de convalidar
tasas de interés de hasta el 48%
en las colocaciones de deuda
fuera de calendario que se rea-
lizaron para absorber pesos y
recobrar el “equilibrio mone-
tario” tras la eliminacion de las
Letras Fiscales de Liquidez
(Lefi). dejo una pregunta la-
tente sobre las consecuencias en
la economia real de una senal de
ese tipo.

{Quién va a financiar un
proyecto de inversion si un
banco puede volver a conseguir
rendimientos como esos con el
Estado? ;Qué negocio puede ser
tan rentable como para fun-
cionar con ese costo del crédito?
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viceministro de Economia, José
Luis Daza, no hicieron refe-
rencia a ese aspecto cuando el
jueves fueron a explicar la es-
trategia oficial en una trans-
mision en el canal de streaming
“Carajo”.

Consultada respecto de si el
“tasazo” podria -en este
contexto- contribuir a profun-
dizar un parate econémico, una
alta fuente del equipo econé-
mico admitié: “Nada es inocuo
en la macro, pero laclave sera el
tiempo que dure este efecto”.

“Si la estructura de la eco-
nomia es tal que permita que los
desequilibrios temporarios se
reabsorban en poco tiempo, el
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efecto negativo de ese desequi-
librio es mas acotado”, explico,
sin dejar de asumir la existencia
de un “efecto negativo”. Es de-
cir, la perspectiva optimista es
que pasado el temblor que
produjo el desarme de las LEFI,
ceda la presién sobre el délary
las tasas puedan empezar a ba-
jar. De lo contrario, habra su-
frimiento. “A tasas mas altas,
menos crédito y mas morosi-
dad”, admite la misma fuente.

Y si esto no ocurre dado que
empieza a caer la oferta de dé6-
lares de la cosecha tras la suba
de retenciones y entonces el ti-
po de cambio se reacomoda mas
arriba? (Deberia el Tesoro vol-
ver a subir las tasas para refi-
nanciar los vencimientos?
{Hastadonde?

“Todo puede pasar, la pre-
gunta es cuinto dura y el por
qué. Nosotros vamos a estar
mirandoque nosobren pesos. Que
no haya un exceso ya sea porque
aumentalaofertaobajelademan-
da”, El escenario estd abierto.

Con el riesgo pais arriba de
los 750 puntos basicos, ademas,
cualquier plan de inversion ya
suena complicado salvo en los
sectores ultra estimulados en
mineria y petréleo de la mano
del sistema RIGL

De hecho, el propio presi-
dente Javier Milei apeld el
viernes en el Jockey Club al
“coraje” de las élites para que se
atrevan a invertir en este mo-
mento, en un contexto donde
empezaren a aparecer como
requisitos del sector privado
para inyectar capital un triunfo
del oficialismo en octubre y una
reforma laboral ademas de la
bajadel costo financiero.

BOLSILLO

Por otro lado, el jefe de Estado
sorprendié incluso a propios la
semana pasada al retuitear con
un “llora mandrilandia” un su-
puesto aumento de los sueldos
en mayo basado en la medicién
de que hace el RIPTE, un indi-
cador oficial asociado a la re-

caudacién impositiva de la se-
guridad social que el propio
Gobierno desaconsejaba usar el
afio pasado para contar cémo
estaban los ingresos.

Al mismo tiempo del posteo
presidencial, la medicién del
Sistema Integrado Previsional
Argentino (SIPA) era contun-
dente: entre enero y mayo los
sueldos cayeron 2,5% en tér-
minos reales.

Se trata de un indicador que
refleja el salario efectivamente
cobrado por los empleados
privados registrados que in-
cluye a su vez la cantidad de
horas trabajadas. Si cae es por-
que los sueldos se ajustaron
menos que los precios y porque
hubo menos tiempo de pro-
duccién porque la economia se
enfrié.

De hecho, es el indicador que
tomaba el ministro de Econo-
mia, Luis Caputo, cuando alar-
deaba del incremento de los
sueldos en plena recuperacion
en 2024, (Por qué ahora celebra

la Casa Rosada un dato irreal?

Lo que si responden en el
equipo econdémico cuando se les
plantea el dato es, otra vez, que
es una caida puntnal. “Lo que
refleja el SIPA es un impacto
transitorio producto del salto de
la inflacién en marzo”, indican.
Le restan importancia inclusoa
que la politica oficial ha sido
anclar paritarias en aumentos
del 1% mensual. “Fue solo el
efecto de marzo”, insisten.

El cruce de las tasas mas al-
tas con los salarios en una en-
crucijada tiene un correlato
cuando se desagrega el uso de la
tarjeta de crédito en un banco
de primera linea. En junio trep6
135% interanual lo que se pagé
en supermercados, contra una
inflacion en 12 meses del 40%.

De hecho, en otra entidad
internacional agregaron que
incorporaron un alerta de riesgo
financiero no habitual: empie-
zan a seguir de cerca al cliente
que divide en varios pagos la
comprade comida.



