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Argentina: las tres grandes incognitas del 2014



La economía de Argentina 

comenzó el año con un 

fuerte y violento

proceso  de ajuste

Fuerte caída en los 

indicadores de confianza



Anuario 2013
Este contexto resulta aún 

más complicado para una 

economía que ya venía 

bastante débil desde 

el II Sem. 2013

� No se espera un rápido repunte de Brasil 

y China continúa en desaceleración (7.2%).

Por otro lado, 

?

De esta forma, el escenario base para 2014 en materia productiva

es probablemente recesivo (cercano a -2%).

� Los u$s de la Soja se mantienen en 2014 

pero no aumentarán como en 2013.

¿Cómo seguirá

la inflación?

Factores que frenan inflación � Estancamiento o recesión de Actividad 

Económica.

� Acción del BCRA: pérdida de reservas y 

endeudamiento (suba de Tasas).



Anuario 2013
¿Cómo seguirá

la inflación?

Factores que frenan inflación � Estancamiento o recesión de Actividad 

Económica.

Factores que aceleran inflación

� Devaluación del Tipo de Cambio.

� Problema Fiscal del Gobierno.

� Evolución de Salarios.

� Expectativas inflacionarias.

� Acción del BCRA: pérdida de reservas y 

endeudamiento (suba de Tasas).

Devaluación y Salarios: 

dos variables claves para 

definir la inflación en 2014



¿Cuál es el rango 

más probable?

Devaluación y Salarios: 

dos variables claves para 

definir la inflación en 2014

En 2014, pese al probable 

proceso recesivo en materia 

productiva, la inflación va a 

subir un importante escalón 

respecto de 2013

¿Cómo seguirá el 

tipo de cambio?



¿Sigue atrasado

el Tipo de Cambio?

Precios en u$s muy altos en 

Argentina indica que el dólar 

está demasiado bajo

¿Sigue atrasado

el Tipo de Cambio?

Precios en u$s muy altos en 

Argentina indica que el dólar 

está demasiado bajo

A ene-14, u$s oficial a $8 estába aún bajo según 

parámetro del sandwich del McDonald´s

A ene-14, el u$s blue a $12.5 estába alto según 

el parámetro del sandwich del McDonald´s



¿Cómo seguirá la película

a lo largo del 2014?

¿Cuál es el verdadero 

problema?

Las presiones y expectativas 

inflacionarias continúan 

o incluso se han profundizado

Difícilmente el BCRA puede anclar 

de acá a fin de año el u$s oficial a $8

¿Por qué no baja

la inflación?

¿Se frenó definitivamente

la corrida al dólar?

En los últimos tiempos…

¿Se subió alguna vez la tasa 

para “desplomar” al Blue?

Los “desplomes” del Blue parecen 

más transitorios que permanente



¿Hay casos en el pasado donde subieron las tasas de interés fuertemente

y finalmente no lograron frenar presiones cambiarias?

En la medida que no se contengan las expectativas inflacionarias, tampoco

se frenarán las expectativas devaluatorias ni las presiones cambiarias 

¿Hay casos en el pasado donde subieron las tasas de interés 

fuertemente y lograron frenar las presiones cambiarias?

En la medida que no se contengan expectativas inflacionarias, 

el aumento necesario en tasas de interés debe ser más alto para frenar

las presiones cambiarias y más fuerte el proceso recesivo.

Riesgo: si crece mucho stock de deuda, el mercado al ver un stock importante 

c/tasas muy elevadas puede no tomar más deuda y obligar al BCRA a pagarla 

c/emisión de $, esto puede espiralizar problema inflacionario 

(buena parte de la Hiper en 1989 se explica por este proceso). 
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