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lecciones de PBA

 Los resultados y las consecuencias:
El domingo 7 de septiembre se celebraron las elecciones legislativas bonaerenses en donde el peronismo se

impuso con una apabullante victoria con el 47,28% de los votos, mientras que LLA quedd segunda, con el 33,71%.
Al dia siguiente se dio un lunes negro donde tanto los bonos como las acciones argentinas en dolares sufrieron un
fuerte golpe, dando como resultado la caida del indice MERVAL medida en dolares de mas de un 13%. Ademas, el
dolar rozo el techo de la banda de intervencion establecida por el BCRA, cerrando el dia viernes a un precio de

$1.465.

« Las razones de la caida:
La relacion entre el peronismo y los mercados siempre fue compleja. La percepcion de que la Argentina aun no ha
abandonado las ideas intervencionistas genera desconfianza y ahuyenta a los inversores, mas aun cuando se
observa una diferencia de 14 puntos en un distrito clave como la provincia de Buenos Aires.
Sin embargo, la caida en los mercados no responde Unicamente a la posibilidad de un triunfo del peronismo, sino
también a la incapacidad de La Libertad Avanza para construir consensos politicos que garanticen la
implementacion de las reformas estructurales que el pais necesita para recuperar la confianza y sostener un
sendero de crecimiento.



Elecciones de PBA

.Como queda conformada la Camarade ¢Como queda conformado el Senado de la
Diputados de la Provincia de Buenos Aires? Provincia de Buenos Aires?

Partido Bancas

® Fuerza Patria 39 Partido Bancas

® LLA+PRO 30 ® Fuerza Patria 24
Somos-UCR 7 ® LLA+PRO 18

® FIT 2 Somos 3
Otros 14 @ Unidn y Libartad a2

Fuarte: Justicia Elactoral PBA Fuente: Justicia Electaral PBA




 ¢Qué es lainflacion?
En resumen, el aumento general y sostenido de los precios tanto de los bienes como de los de servicios en una
economia, los cuales son expresados en unidades monetarias (en pesos argentinos por e].)

« ¢;Como continua la baja de la inflacion?
Por el momento el plan econdmico podria estar entrando en una fase de estancamiento respecto a la baja de la
inflacion, debido a que es el segundo mes consecutivo que se encuentra en 1,9% cuando en junio ya estabamos en
niveles del 1,6%

« ¢;La bajada en la inflacion significa que bajen los precios?
La baja de la inflacion (desinflacion) significa que los precios siguen subiendo, pero a un ritmo menor que antes; por
ejemplo, pasar de 100% a 80% anual. En cambio, la deflacion implica una caida generalizada y sostenida de los
precios (inflacion negativa), lo que puede parecer beneficioso pero suele ser peligroso porque desalienta el
consumo Y la inversion, deprime la actividad y aumenta el peso real de las deudas.



El fin del pass-through?

El pass-through

Esta semana volveremos a tocar un tema que habiamos visto en julio pero que con los datos de agosto ;qué
significa esto?.

Recordando, pass-through hace referencia al grado en que las variaciones del tipo de cambio se trasladan a los
precios internos. En contextos como el argentino, caracterizados por una alta volatilidad cambiaria y elevados
niveles de inflacion, este efecto suele ser elevado.

¢, Por qué decimos una disminucion del pass-through?

En Argentina existe la percepcion recurrente de que el tipo de cambio esta atrasado y que los precios en dodlares
son elevados, lo que anticipa periodicamente una nueva devaluacion. Historicamente, cualquier incremento del tipo
de cambio se trasladaba de forma significativa a los precios. Sin embargo, en el contexto actual, con una suba en el
dolar cerca del techo de la banda y una inflacion de apenas 1,9% en agosto, se evidencia que gran parte de esa
depreciacion del peso no se traslado a los precios.



El fin del pass-through?

 ¢Qué puede estar pasando?
Las expectativas de inflacion se mantienen ancladas, impulsadas por una politica fiscal estricta. La desindexacion
se ve debilitada por la decision del Gobierno de no convalidar aumentos salariales reales y por el desarme de los
mecanismos de ajuste automatico. A esto se suma la debilidad econdémica, que restringe la capacidad de las
empresas para trasladar aumentos de costos a precios finales. En un contexto de menor inflacion, los
consumidores planifican con mayor previsibilidad sus compras y ya no le “queman” los pesos, lo que obliga a las
empresas a mejorar sus margenes no mediante subas de precios, sino a través de mayores volumenes de venta o
mejoras en la eficiencia.

 La importancia de esto.
Lo importante de este fendmeno es que varios sectores que antes reclamaban falta de competitividad por un
"dolar bajo", hoy muestran un comportamiento diferente. Tradicionalmente, cuando el dolar subia, muchos
productores no aprovechaban ese contexto para ajustar sus precios 0 mejorar su posicion. Sus decisiones
estaban fuertemente atadas al valor del ddlar, incluso cuando eso no les convenia.
Ahora, ese patron parece estar cambiando, los sectores que antes desaprovechaban los momentos de tipo de
cambio alto empiezan a reaccionar de manera distinta, con decisiones mas racionales y menos dependientes del
precio del ddlar.
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