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COVID-19: ¢Por qué la economia argentina esta entre las mas afectadas de la region?

Se conocieron los datos oficiales de actividad pre-cuarentena. En febrero, la actividad presentd un descenso
de 2,2% interanual y 1,1% respecto a enero. Con casi dos afios de contraccidn en la actividad, el dato de
febrero marca una condicidn inicial preocupante de cara a la profunda recesién que se avecina. Segun la
CEPAL, con una caida estimada de la actividad de 6,5% en 2020, Argentina sera uno de los tres paises mas
golpeados por la pandemia en la regidn, con efecto similar a Ecuador y sélo superado por Venezuela.

Basado en estimaciones propias, actualmente el 52% de la economia argentina esta paralizada por la cuaren-
tena, con un impacto diferenciado entre sectores, regiones, y grupos de la poblacién. A lo sumo el 30% de
los ocupados puede hacer home office, algo que es practicamente imposible en trabajos que requieren una
interaccion presencial intensa, en donde a su vez hay una alta proporcidon de informales. En un contexto
donde la flexibilizacién de la cuarentena parece lejana, dada la evolucién de la pandemia en nuestro pais, el
cierre de empresas y la destruccién de empleo ante la crisis parece inevitable, tal como sucedera a nivel
mundial.

Sin embargo, la profundidad y persistencia de esos efectos dependerd de las acciones de politica de los go-
biernos, con impacto en el corto y largo plazo. Dada la falta de financiamiento, el paquete de medidas del
gobierno nacional es limitado en relacion al de otros paises y practicamente sélo puede financiarse con emi-
sién monetaria. Por su parte, el distanciamiento comercial con los socios del Mercosur y un potencial default
de la deuda quizas no tendrian un impacto inmediato, pero haran mas dificultosa la recuperacién de la eco-
nomia post pandemia.

Una medida con efectos temporales para achicar la brecha cambiaria

A través de una reglamentacién oficial, la Comisidn Nacional de Valores instruyd que los Fondos Comunes de
Inversion (FCI) abiertos deben tener al menos un 75% de su portafolio invertido en activos denominados en
pesos. Esta medida se tomé con el fin de detener la suba de las cotizaciones paralelas del ddlar, ya que al
deshacerse los FCI del excedente de instrumentos en moneda extranjera por casi mil millones de ddlares
para cumplir con los limites establecidos, las cotizaciones del MEP y el CCL tuvieron bajas cercanas al 8%.

Esta medida refleja la baja confianza en la moneda nacional, y al forzar a ahorrar con tasas reales negativas
en pesos, son una sefial indirecta de represion financiera. Los FCl se ven golpeados con la medida, plantean-
doles dificultades para atraer y/o retener inversores, lo que generard presiones sobre la brecha cambiaria en
el futuro.

INTERNACIONAL - Datos del primer trimestre para EEUU y la UE revelan el impacto del COVID-19

Los datos de las economias estadounidense y europeas del primer trimestre muestran altas contracciones
en la actividad en términos histéricos, al igual que en el empleo. Para Estados Unidos, la caida del PBI fue de
4,8% respecto al trimestre previo, mayor caida desde el 2008, y el desempleo ascendid al 4,4% (3,5% en
febrero). En el caso de la Unién Europea la baja en el PBI fue de 3,5% y el desempleo se ubicé en un 7,4%
(7,3% en febrero). Los datos no muestran el efecto pleno de la pandemia, que en los dos primeros meses del
afio era aun limitado. Para los proximos meses se prevén cifras de desempleo en dos digitos en ambas eco-
nomias y una contracciéon mayor, al menos en abril.
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