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QUIÉNES SOMOS

En FUNDUS.AR nos encontramos varios compañeros 
y compañeras de varias disciplinas: contadores, 
actuarios, ingenieros en sistemas, abogados, 
sociólogos, politólogos y economistas.

Nos interesa involucrarnos y estar actualizados en 
las necesidades del sector privado, con hincapié en 
las PYMES, y pensar el futuro de este país, que 
entendemos venturoso, en la medida que se consiga 
construir una relación valiosa entre una macro 
ordenada, la gestión del sector público y su 
articulación con el crecimiento privado.  
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MARCO TEÓRICO DE LA POLÍTICA 
ECONÓMICA DEL GOBIERNO 

La tensión entre la macro y las elecciones. 
¿Estabilidad vs expansión? 
El desafío 2023.



PRESENTACIÓN DE CONTENIDOS:

1. Marco teórico macro de la actual gestión

2. Gasto público

3. Situación sectorial, coyuntura.
4. Claves: el dólar
5. Competitividad del dólar oficial
6. Contexto que influye en el dólar
7. Claves: la inflación
8. Carreras de precios en clave de dólar.
9. Claves: los ingresos. 
10. Salario mínimo y desempleo. 
11. Los problemas financieros. Deuda en pesos, deuda en 

dólares. Deuda pública, deuda privada. 
12. Conclusiones
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GASTO EN TÉRMINOS REALES, EVOLUCIÓN

En febrero de 2023 el déficit público acumuló el esperado para todo el trimestre (baja liquidación del campo). Pero 
en febrero cambió composición del gasto. El de capital subió 70% interanual (constantes), mientras los corrientes 
bajaron 8%. Resultó en una caída total de 3,6%
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ÚLTIMO DATO SECTORIAL, A FEBRERO 
DE 2023.
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Cemento (AFCP):
Febrero -5,1% ia

-6,8% im

Producción 
manufacturera PyME

(CAME)
+4,8% ia

Índice Construya
+8% im

-10,7% ia
Niveles altos

Consumo Febrero, 
(CAME)
-0,9%

(Indumentaria -11%)

Producción automóviles 
febrero (ADEFA)

46.286 u.
+30,5% bimestre ia

UTDT, ICC Confianza 
del Consumidor

Febrero
-6,07% im

Dato adelantado de producción febrero, en base a uso de la 
energía: creció 0,5% interanual y 10,1% contra igual mes de 2019. 

Respecto a enero la industria creció 0,6% s/e acumulando dos 
meses de crecimiento



SECTOR EXTERNO EN 2023. FMI Y SALDOS 
COMERCIALES. PRECIOS LOCALES

• Nivel de reservas. Deuda, pandemia, guerra, sequía.
• Liquidación de divisas comerciales. USD Soja 1 y 2. 
• Nivel de actividad. Emisión. Pandemia. 
• Precios internacionales de la energía y los alimentos. 
• Balanza energética y tarifas. 
• Tasa de la FED (4,75 - 5%), QT, tasa del BCRA: 78%.
• Precio y cantidad de la divisa oficial, para insumos y bienes de 

capital importados de la industria. Niveles de la industria altos, como 
en 2017 o 2013. 

• Precios locales.
• El acuerdo con el FMI por ahora no se cae: Se flexibilizaron las metas 

de reservas.
• Una de cal y una de arena. Entraron los DEGs (por U$5300MM). Pero 

sigue el cronograma de vencimientos.
• Nuevo Dólar Soja ampliado, abril. Se esperan U$8000 millones. 
• Menor déficit energético en 2023 (U$500MM, U$4500 fue en en 2022).
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CLAVES PARA ENTENDER EL VALOR DEL DÓLAR

• Escenarios
• Tipo de cambio real estable: 80% de 

inflación. Dólar oficial en 400 para fin de 
año. 

• Tipo de cambio acelerado por falta de 
dólares: arriba de 100% de inflación. Brecha 
agrandándose. 

• Escenario de devaluación con controles, 
nuevo gobierno. 

• Escenario de devaluación sin controles ni 
brecha, nuevo gobierno

8Fuente: Economía y Energía, 2023. Bunker son combustibles marítimos



SALARIO MENSUAL EN DÓLARES CORRIENTES
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Valor en dólares oficiales del empleo registrado privado total y del salario mínimo.
Serie fragmentada. Fuente: elaboración propia sobre Ripte, SIPA-Afip, BCRA. 
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COMPETITIVIDAD DEL DÓLAR OFICIAL
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Serie histórica del dólar mayorista a precios actuales del dólar, 
metodología del tipo de cambio real multilateral



INDUSTRIA Y TIPO DE CAMBIO REAL

Correlación inversa entre tipo de cambio real e industria. Esto ocurre porque la variable que manda es la demanda. Y ésta mejora
cuando se aprecia la moneda local. El problema es mejorar la demanda sin tensionar el tipo de cambio. 
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Fuente: elaboración propia sobre BCRA, y OJF
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NOS VAMOS DE EXTREMO A EXTREMO. CUANDO LO MÁS 
IMPORTANTE ES REGULAR LA SALIDA, Y LO SEGUNDO MÁS 
IMPORTANTE ES ESTABILIZAR ESAS REGLAS

La fuente de este 
gráfico es el Mrio
de Economía. 



CONTENIDO 
TECNOLÓGICO DE 
EXPORTACIONES Y 

PARTICIPACIÓN EN LAS 
EXPO DE BIENES DE LA 

ARGENTINA POR 
DESTINO.



EXPORTACIONES POTENCIALES 2030

La fuente de este gráfico es el Mrio de Economía (Plan de desarrollo productivo 2030; 2023). 

*

*



INFLACIÓN. 

PRECIOS, EN LA MIRADA DESDE 
ENERO 2018 HASTA HOY

• Calzado e indumentaria, construcción, remedios, arriba del 
dólar oficial, celeste

• Autos al blue
• Alimentos un poco arriba del dólar oficial.
• Resto, en línea con el oficial, salvo tarifas.
• Marzo y abril con inercia pero sin aceleración. 
• Está dinámica en este momento está asociada al dólar, a sus 

flujos, y al dólar futuro (impactado por la brecha).
• Dinámica de precios ascensor y salarios por la escalera o el 

tobogán.
• Escenarios

• Escenario 80-100% 2023. Estabilidad. Pequeña recesión.
• Escenario <80% 2023. Bruta recesión.
• Escenario >100% 2023. Devaluación descontrolada y recesión.
• Escenario 2024 con nuevo gobierno. Devaluación shock y 

recesión.
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CARRERA 1: IPC Y PONDERACIÓN DE TIPO DE CAMBIO REAL Y 
PRECIO DE LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS EN EL MUNDO
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Relación de los precios locales, con el dólar y con el precio de las materias primas. 
Fuente: elaboración propia sobre base BCRA e Indec. Ene2018 = 100

IPC Nivel general IPC Alimentos y bebidas no alcohólicas Dólar Com. 3500 BCRA
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CARRERA 2: DE PRECIOS, DÓLAR Y PASIVOS BCRA
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SALARIO REAL

El salario no subió desde 2019. Hay varios factores. Donde la inflación, y por ende su explicación, pasan a tener relevancia.
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DESEMPLEO

fundus.ar

Inversión y ocupación son variables relacionadas. . 
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SMVM a precios de marzo de 2023
Fuente: elaboración H. Herrera sobre la base de Anses, Indec, CQP, Índice Bein

VALOR DEL SALARIO MÍNIMO A PRECIOS DE MARZO 2023: DESDE DICIEMBRE DE 
2015 SE PERDIERON 17,8 SALARIOS MÍNIMOS DE ESE MES. 

Desde abril el salario mínimo, vital y móvil será de $80.342, en mayo aumentará a 
$84.512 y en junio a $87.987 (+26,6% entre puntas sobre marzo)



CONCLUSIONES

• Dos velocidades, que atentan contra la continuidad: la velocidad 
de las ganancias de la oferta, la caída de los ingresos de 
trabajadores. 

• Sequía (pérdidas por U$S15.000MM, 16% de expo), tasas FED-BCRA, 
inflación. 

• La restricción externa. Metas del FMI: déficit fiscal (1,9%) y reservas (-U$S 
2,000 MM de diferencia en marzo). ¿Posponer vencimientos? 
Proyecciones de exportaciones de mediano y largo plazo. 

• Cuestión económica, curva de crecimiento. 

• Salarios e ingresos, demanda agregada.

• Deuda, crisis financiera. Fly to quality.

• Futuro cercano y lejano.
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