Advertencia de Wall Street:
la suba del petrdoleo por 1la
invasién rusa complica el

acuerdo de la Argentina con
el FMI
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Un fondo inversor de wWall Street con51dero que el shock de
precios internacionales que se dispardé por la guerra en
Ucrania tendra consecuencias en el programa econdémico acordado
entre el Gobierno y el FMI y anticipé que complicara 1la
viabilidad del recorte de subsidios a las tarifas al que se
comprometid el Poder Ejecutivo ante el organismo.

Asi lo expresd un informe del fondo Amherst Pierpont, firmado
por la analista Siobhan Morden, que apuntdé en un principio que
“la aprobacién final del programa del FMI deberia aliviar un
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importante evento de riesgo y volver a centrar la atencién en
la vigilancia de datos y el riesgo de ejecucidén”, explicd en
una nota a clientes.

En ese sentido, el reporte afirma que “el objetivo fiscal
primero necesita aprobacidon en un presupuesto revisado de
2022 que también coincide con una fecha limite de referencia
estructural del 15 de abril. La columna vertebral del objetivo
fiscal revisado incluye el ajuste de los subsidios con una
convocatoria de una audiencia publica el préoximo mes para
actualizar las tarifas de energia a partir de junio”,
rememoro.

El fondo inversor Armherst Pierpoint alerté que la geurra en
Ucrania tendra consecuencias en el programa econoémico
acordado entre el Gobierno y el FMI y anticipé que complicara
la viabilidad del recorte de subsidios a las tarifas al que
se comprometid el Poder Ejecutivo ante el organismo

“El shock (de precios) energético ciertamente complica 1la
factibilidad politica de los ajustes tarifarios y de 1la
estrategia de ajuste gradual. La audiencia publica debe
aclarar los detalles con un enfoque progresivo dirigido a los
consumidores residenciales de altos ingresos”, especifico
Armherst Pierpoint.

E1l objetivo de reduccién de subsidios es uno de los que genera
mayor escepticismo entre analistas del sector privado. La meta
planteada para este ano implica -implementacidén de la nueva
segmentacién de tarifas de por medio- un recorte equivalente a
0,6% del Producto Bruto Interno. Para algunas consultoras
locales, el nuevo escenario de valores en el mercado global
incluso exigira al sector publico un gasto mayor al que tuvo
el afo pasado.

“No hay mucha flexibilidad presupuestaria para la reticencia a
reducir inversiones en bienes de capital con un compromiso de
aumento real del gasto corriente que evite el sesgo de



austeridad contraciclica. Es por eso que no sorprende que las
noticias actuales sugieran el riesgo de mas impuestos a la
exportacion al compartir los beneficios de la inesperada
ganancia agricola”, mencioné el informe, en referencia al
incremento de alicuotas de derechos de exportacidén para

subproductos de la soja. = E1 Gobierno necesitaria reducir
subsidios por el equivalente al 0,6% del PBI este afo para
cumplir con el programa acordado con el FMI (Franco Fafasuli)

“E1l Unico objetivo que importa es el ancla fiscal para un
circulo virtuoso de confianza que reduce la emisidn monetaria
del Banco Central y estabiliza la tasa de cambio. El objetivo
fiscal a corto plazo es mas relevante que el objetivo
monetario en el colchdén de los desembolsos iniciales del FMI,
asi como los préstamos adicionales de otros organismos
multilaterales”, apuntd Armherst Pierpoint. Ademas alertd: "El
objetivo de acumulacién de reservas puede comenzar a
complicarse para los objetivos de fines de junio”.

“El progreso en el objetivo fiscal deberia complicar o
tranquilizar las relaciones con el FMI y el sentimiento
general de los inversores para un ajuste gradual. La amenaza
latente de incumplimiento del FMI en pagos aln onerosos que
requieren desembolsos de préstamos deberia alentar el
cumplimiento. No existe una solucidon rdapida para 1los
desequilibrios macroecondédmicos todavia severos que sostenga
los niveles aun deprimidos de los precios de los bonos”,
consideré el fondo inversor.

Pero ademdas hizo una recomendacidn de inversidén sobre un bono
provincial: “Nuestra estrategia de inversién sigue este giro
lento con un potencial alcista asimétrico de los bajos precios
de los bonos y un alto rendimiento actual de los cuasi-
soberanos y corporativos. La Provincia de Buenos todavia
ofrece un alto rendimiento actual de 9%, asi como un menor
riesgo de incumplimiento recurrente que se traduce en
rendimientos a mediano plazo potencialmente mucho mas altos en



relacion con el soberano”.

La meta planteada para este afio implica -implementacidn de la
nueva segmentacion de tarifas de por medio- un recorte
equivalente a 0,6% del Producto Bruto Interno. Para algunas
consultoras locales, el nuevo escenario de valores en el
mercado global incluso exigira al sector publico un gasto
mayor al que tuvo el ano pasado

En referencia a 1la principal preocupacion de Armherst
Pierpoint -la perspectiva energética para este afio- un informe
local, ademas, marca que la situacidon internacional puede
implicar un peligro eventual a la actividad econdmica, ademas
de un gasto mayor al esperado en subsidios: “Existe riesgo de
racionamiento de la energia en el transcurso del invierno, por
falta de recursos para importar gas licuado, cuyo precio se ha
disparado con el conflicto bélico. Interrupciones de
suministro afectarian particularmente al sector manufacturero,
de ponderacion relevante en las cuentas nacionales”, considerd
Fundacidén Mediterranea.

Otro informe, en este caso de Ecolatina, también alerta sobre
un impacto en la actividad econdmica que no se limitan solo al
conflicto en el este europeo. “El impacto global del conflicto
Rusia-Ucrania claramente excede al proveniente de la suba en
los commodities y las turbulencias financieras: no solo es
precios, las disrupciones financieras-comerciales ya tienen
consecuencias sobre las perspectivas de actividad. De
hecho, las 6rdenes de compra y proyectos de inversién, sumados
a la confianza de los consumidores (tres motores de 1la
economia moderna) se veran afectados en los préoximos meses”,
apunto.

“En el plano local, los analisis se han principalmente
limitado a la balanza de divisas (agro versus energia) que
implica el conflicto. No obstante, la trascendencia de un
crecimiento econdémico global mas lento de lo esperado es



elevada, y podria tener impactos sobre la economia argentina.
En este sentido, el mejor escenario a esperar hacia adelante
es una rapida solucidén al conflicto bélico seguido de una

rapida reaccién coordinada para paliar estos impactos”,
concluyd Ecolatina.

Fuente: Infobae



