
Según la Oficina de Presupuesto del Congreso, 2019 concluyó con un superávit primario
de 0,3% del producto bruto interno (PBI), mientras que el déficit financiero fue de 3,9% del
PBI, mostrando una mejora de 1,7 p.p. respecto a 2018. Esta mejora del resultado fiscal
nacional se ve explicada por una caída real de 6,4% interanual de los gastos, mientras que
los ingresos aumentaron un 2,1% real respecto al año anterior.

Por el lado de los gastos, la caída se explica principalmente por una contracción de los
subsidios económicos. En contraste, los ingresos aumentaron principalmente por una
expansión de los derechos de exportación, las rentas de la propiedad y los recursos de
capital; estos últimos fueron los rubros mayor crecimiento, explicados principalmente por la
venta de activos del Fondo de Garantía de Sustentabilidad, por una suma equivalente al
0,3% del PBI.

El nivel general del Índice de Precios al Consumidor (IPC) registró en diciembre de 2019
un aumento de 3,7% con respecto al mes anterior, cifra inferior a la estimada por el sector
privado. El año cerró con un incremento de los precios de 53,8% interanual, quedando
Argentina en el 4º puesto de inflación mundial y con una de las mayores tasas de los últimos
30 años.

En diciembre, la incidencia del aumento de servicios fue mayor que la de bienes, mostrando
una disminución del pass-through en los segundos y una reacción con rezago de los
primeros ante las presiones inflacionarias de los últimos meses. Lo contrario ocurrió para el
año completo, ya que el incremento de los bienes fue mayor al de los servicios por el
traspaso a precios de la depreciación.

La autoridad monetaria continuó anunciando medidas esta semana. En primer lugar, se
profundizó el descenso de la tasa de interés de las LELIQ, reduciendo su piso de 52% a
50%, lo que implica 13 p.p. de caída desde la asunción del nuevo gobierno. A su vez, el
BCRA reglamentó la precancelación de los Plazos Fijos UVA, en un intento por aumentar el



ahorro en pesos. Por último, se permitirá a las empresas girar ganancias y utilidades al
exterior cotizando al dólar oficial sin impuesto PAIS, aunque la norma posee limitaciones.

El gobierno provincial de Buenos Aires mostró sus intenciones de prolongar el pago de sus
vencimientos de deuda del 26 de enero de 2020 hasta el mes de mayo, equivalentes a 275
millones de dólares. Esto provocó una baja de la cotización de los instrumentos de renta
fija tanto en pesos como en dólares de la Provincia y la Nación por los temores a una
reestructuración menos amigable a la esperada por el mercado.

El martes de la presente semana se firmó el acuerdo de Fase Uno entre las dos potencias
mundiales. Como parte del tratado, China se compromete a aumentar sus importaciones de
bienes estadounidenses, incluyendo productos agrícolas. Es interesante para Argentina
observar cómo esto afectará los precios y el comercio internacional de la soja, ya que en el
2019 Argentina y Brasil proveyeron más del 80% de las importaciones de soja chinas.
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