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Argentina

Se preve que el PIB se contraiga un 1,8% en 2023 y un 1,3% en 2024, antes de aumentar un 1,9% en 2025.
Los estrictos controles de capital, el aumento de la inflacion y la elevada incertidumbre politica limitaran ain
mas el consumo y la inversion a corto plazo. Esta previsto que las exportaciones se recuperen en 2024,
tras la grave sequia registrada en 2023. La inflacion ha superado el 100% y seguira aumentando a corto
plazo debido a las expectativas de devaluacion de la moneda.

Sera necesario aplicar una fuerte consolidacion fiscal para reducir los amplios desequilibrios
macroecondmicos. El paquete de estimulo fiscal aprobado recientemente deteriorara aun mas las cuentas
publicas y complicara el cumplimiento de los objetivos a corto plazo. La estabilizacion de la situacion
macroecondmica y el aumento de la participacion de la mujer en el mercado de trabajo sentarian las bases
para un mayor crecimiento a medio plazo y frenarian el incremento de la pobreza.

La desbocada inflacion lastra el crecimiento

La produccién se contrajo en el segundo trimestre de 2023, motivada sobre todo por una devastadora
sequia que redujo las exportaciones. Tras la recuperacion del sector agricola en el tercer trimestre, los
indicadores a corto plazo apuntan a una nueva contraccion a partir del cuarto trimestre de 2023, debido
principalmente al aumento de la incertidumbre politica y al impacto de la elevada inflacién sobre el poder
adquisitivo. EI mercado laboral mantiene su resiliencia y, con una tasa de desempleo del 6,2% en el
segundo trimestre de 2023, ha sostenido hasta ahora la confianza de los consumidores. Sin embargo, la
informalidad ha aumentado, acercandose al 40% de la fuerza laboral. La inflacion medida por el IPC subié
al 143% en el ano transcurrido hasta octubre, el nivel mas alto desde la hiperinflacion registrada en 1991.

Argentina
Las exportaciones han caido fuertemente La brecha cambiaria se esta ampliando
Miles de millones de ARS, a precios constantes (2004) ARS por USD (escala invertida)
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Nota: Las exportaciones estan desestacionalizadas.
Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas y Censos; Base de datos de tipos de cambio de la OCDE; Banco Central de Argentina; y Ambito.com.
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Argentina: demanda, produccion y precios

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Precios
corrientes, en Cambios porcentuales, volumen
ARS mil (precios de 2004)
Argentina millones
PIB a precios de mercado 27 209.8 10.7 50 -18 -13 1.9
Consumo privado 17 878.1 10.4 9.7 08 -15 1.7
Consumo del gobierno 4591.1 6.3 1.9 3.5 0.0 0.2
Formacién bruta de capital fijo 3886.2 33.8 111 0.7 -07 2.2
Demanda interna final 26 355.5 13.0 8.6 12 141 1.5
Acumulacién de existencias’ 36.1 0.3  -1.0 07 -02 0.0
Demanda interna total 26 391.6 13.3 7.8 1.8 -1.8 1.6
Exportaciones de bienes y servicios 4518.3 8.5 58 -82 4.8 4.1
Importaciones de bienes y servicios 37001 204 179 71 1.0 2.5
Exportaciones netas’ 818.2 14 -16 24 0.4 0.1
Partidas de informe
Deflactor del PIB _ 53.8 69.5 1254 1406 52.6
indice de precios al consumidor _ 48.0 724 1240 1571 624
Saldo por cuenta corriente (% del PIB) _ 13 -05 -32 -13 -08

1. Contribucion a las variaciones del PIB real, cantidad en la primera columna.
Fuente: OCDE, base de datos de Perspectivas Econémicas 114.

El reciente aumento de la produccién de petréleo y gas en el yacimiento de Vaca Muerta podria convertir
a Argentina en exportador neto de energia a corto plazo. Los sectores de materias primas atraeran
inversion extranjera directa, aunque las entradas de capital siguen limitadas por los estrictos controles de
capital, los multiples tipos de cambio y la incertidumbre politica. Por el momento, la financiacién
proporcionada por el Fondo Monetario Internacional (FMI) sera la principal fuente de financiacion exterior.
El agotamiento de las reservas de divisas ejerce cada vez mas presién sobre las finanzas publicas, la
cuenta exterior y la economia en general.

Sera necesario endurecer las politicas macroeconémicas a corto plazo

A partir de diciembre de 2023, el nuevo Gobierno tendra que consolidar las finanzas publicas para
reequilibrar la economia. El plan de ayudas fiscales presentado recientemente contenia una combinacion
de subsidios para trabajadores, mas exenciones al impuesto sobre la renta y medidas de alivio al crédito,
en un esfuerzo por proteger a los hogares frente a la elevada inflacion. Esta expansién fiscal de caracter
temporal debilitara atn mas las finanzas publicas, ya lastradas por la debilidad de los ingresos fiscales
procedentes de las exportaciones. El banco central elevo la tasa de interés oficial dos veces seguidas, del
97% al 133%, en respuesta a la devaluacion de la moneda tras las elecciones primarias de agosto. Dada
la reciente aceleracion de la inflacién, se asume que la tasa de interés oficial se mantendra en niveles
elevados hasta 2024, cuando empezara a descender progresivamente. Una reduccion contundente e
ininterrumpida de la financiacién monetaria sera clave para estabilizar la economia, lo que también exigira
una mayor contencion fiscal.

El crecimiento se contraera en 2023 y 2024 en un entorno incierto
La economia se contraera un 1,8% en 2023 y un 1,3% en 2024, para recuperarse progresivamente hasta
alcanzar un crecimiento del 1,9% en 2025. La elevada inflacién, la consolidacion fiscal y las restrictivas

condiciones financieras lastraran el consumo en 2024, al tiempo que los bajos niveles de confianza y la
mayor incertidumbre politica seguiran frenando la inversion. Para 2025 se prevé un repunte gradual a
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medida que la situacion macroecondémica mejore poco a poco y se recuperen las exportaciones. Esta
previsto que la inflacion se mantenga en niveles altos en 2023 y 2024, impulsada por las elevadas
expectativas de devaluacion de la moneda y la eliminacién gradual de muchos controles monetarios, pero
podria remitir lentamente en 2025. Los riesgos a corto y medio plazo estan orientados a la baja. Las
escasas reservas de divisas, las estrictas restricciones monetarias y los grandes volumenes de bonos del
banco central en circulacién, en un contexto de tasas de interés elevadas, podrian provocar una nueva
devaluacion de la moneda, una espiral inflacionista y problemas de solvencia. Ademas, la necesidad de
reducir el gasto publico con relativa rapidez en medio de las crecientes presiones sociales podria generar
inestabilidad politica. Por el lado positivo, la adopcién de un plan de estabilizacién sélido podria reforzar
la confianza en las politicas econémicas, reducir la presion sobre el tipo de cambio y atraer capitales
extranjeros.

Apoyar un crecimiento mas sostenible

En vista del envejecimiento de la poblacién, el crecimiento a largo plazo dependera del aumento de la
productividad. Estos aumentos podrian verse motivados por un incremento de la competencia y una
simplificacion de las regulaciones. La tasa de participacion de la mujer en el mercado de trabajo sigue
muy por debajo de la de los paises desarrollados y su aumento permitiria un mayor crecimiento de los
ingresos per capita. El impulso de la proteccion social a través de un gasto social mas eficaz podria
contribuir a reducir la pobreza y las desigualdades, en un contexto en el que la pobreza afecta a mas del
40% de la poblacion. A la luz de la elevada informalidad laboral, la mejora de los incentivos para crear
empleo formal mediante la reduccién de los costos laborales no salariales y las reformas del mercado de
trabajo impulsarian la equidad y reforzarian también la productividad.
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