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NUEVO (DES)ORDEN MUNDIAL

Por la suba del petroleo, la inflacion de marzo se
mantendria cerca del 3% y complica los planes de Milei

Economistas ya descuentan mas presion sobre el IPC por el impacto local de la guerra en Iran. El Presidente
quiere que el dato empiece con cero en agosto.
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La suba del petréleo por la guerra en Iran recalienta las proyecciones de inflacion. Aunque el barril descomprimié
y cerré en torno a los u$s 88, analistas advierten que el traslado a combustibles agregaria hasta 0,3 puntos
porcentuales mensuales al IPC. Javier Milei mantiene su expectativa descendente, pero reconoce que el shock
externo puede alterar ese escenario.

NOTAS RELACIONADAS

ALERTA: ;CISNE NEGRO?

Iran: el petréleo hizo estallar la guerra en Argentina

Por @ Marcelo Falak

La escalada del conflicto en Medio Oriente empez6 a reflejarse en los mercados internacionales y amenaza con
modificar el escenario inflacionario global y local. El precio del petréleo Brent superé los u$s 100 por barril y llegd
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a tocar los u$s 118 en la madrugada del domingo, acumulando una suba cercana al 50% desde el inicio del
conflicto.

Precio del petréleo y valores de referencia para los DEX (petréleo convencional)
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Fuente: Eco Go en base a FRED

El cierre del estrecho de Ormuz, una de las principales rutas energéticas del mundo, disparé la volatilidad en los
mercados y encendid alarmas sobre un posible nuevo foco inflacionario global. El tema también llegé a la agenda
de los lideres del G7 y de los organismos multilaterales.

La directora gerente del Fondo Monetario Internacional (FMI), Kristalina Georgieva, advirtié que la guerra
puede convertirse en un nuevo factor de presion sobre los precios a nivel global, en un momento en que las
principales economias todavia intentan consolidar la desaceleracion inflacionaria.

Ese contexto internacional empieza a trasladarse a la discusion local, donde el Gobierno intenta sostener el
objetivo descendente de la inflacion, casi como Unica politica econdmica.

El combustible, la principal via de transmision

En Argentina, el principal canal de impacto es el precio de los combustibles. Segun la consultora Eco Go, los
combustibles tienen un peso del 3,8% en el indice de Precios al Consumidor (IPC). Esto implica que cada
aumento del 10% en el precio final en surtidor agrega aproximadamente 0,38 puntos porcentuales a la inflacion.
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Impacto en precios del salto del petréleo y actualizacion impositiva

Escenarios 1 2 3

Traslado 50% barril  Traslado 100% barril Traslade 100% barril
(+20%) (+40%) (+40%
Comparene Estructura aatel + ajuste parcial + ajuste parcial + ajuste total

ICL/IDC ICL/IDC ICL/IDC
Crudo 33% 526 631 736 736
Refinacién 12% 181 i1 191 191
*ICL + IDC 22% 348 367 347 579
IVA + IIBB 11% 177 192 210 210

r
Distribucion + Bio fuels +
22% 0 350 50 50

Margenes EESS 35 3 3
Precio mercado 15926 1731,3 18536 20661
Var. % respecto a febrero 8,7% 16,4% 29 7%
Incidencia inflacion 0,3% 0,6% 1.1%

*Impuestos a los Combustibles Liquidos e Impuestos al Didxido de Carbono.
Fuente: Eco Go en base a estimaciones propias

El informe de la consultora advierte que el impacto final dependera de cuanto del aumento internacional se
traslade al precio local y de las decisiones fiscales del Gobierno sobre los impuestos a los combustibles.

En un escenario de traslado parcial del aumento internacional y correccion impositiva limitada, el ajuste en
surtidores podria rondar el 9%. Pero si el traslado fuera completo y se actualizaran los impuestos pendientes, el
incremento podria superar el 29%, con una incidencia cercana a 1,1 puntos porcentuales en la inflacion.

Por ahora, los aumentos comenzaron a aparecer de manera gradual. Los combustibles registraron subas de hasta
5% en los ultimos dias y el relevamiento de precios minoristas ya detecta incrementos cercanos al 6% en
surtidores.

“La nafta deberia subir 20%”

Para analistas del sector energético, el aumento actual todavia esta lejos del ajuste necesario para reflejar el
nuevo precio internacional del petréleo.

El especialista en energia, Daniel Dreizzen, sefialé en Ahora Play que el traslado a precios esta siendo moderado
por decisiones empresariales. “Ya subié 6%. Es una decision politica del ceo de YPF porque el mercado de
combustibles no esta regulado en Argentina”, explico.

Segun el analista, el incremento que corresponderia por la suba del petréleo seria mucho mayor: “Deberia haber
subido 20%, pero en el fondo es una decision politica”.
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Desde el sector petrolero aseguran que el traslado sera gradual. Horacio Marin, presidente de YPF, afirmo que la
empresa busca evitar trasladar la volatilidad internacional al consumidor y explicd que los precios se ajustan
utilizando promedios mdéviles de costos.

Las consultoras privadas ya comenzaron a recalibrar sus proyecciones. De acuerdo con estimaciones de Eco Go,
el impacto inflacionario del shock petrolero podria sumar alrededor de 0,3 puntos porcentuales por mes si el
aumento de combustibles se sostiene.

Grafico 1.4 Evolucién de expectativas de inflacién interanual — IPC Nivel General
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Mientras que el IPC de la Ciudad de Buenos Aires marco una suba de 2,6% mensual en febrero, la inflacion
nucleo se mantuvo en 3,1%. Al extrapolar ese indicador al indice nacional, las estimaciones privadas ubican el
IPC del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC) entre 2,2% y 2,5% mensual.

Aun asi, la inercia inflacionaria sigue presente, impulsada por ajustes en precios regulados como electricidad, gas
y peajes.
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La meta del Gobierno y el nuevo factor de riesgo

Milei insistié en que el proceso de desinflacion continuara durante 2026 y asegurd que hacia agosto la inflacion
podria “empezar con cero”.

Durante su participaciéon en la Argentina Week en Nueva York, el mandatario también sostuvo que el pais se vera
beneficiado por la mejora de los términos de intercambio y anticipd un fuerte ingreso de dolares.

“Aun en esta coyuntura transitoria, Argentina mejora sus términos de intercambio”, afirmé, y agregé: “Preparate
Santiago porque te van a salir los délares por las orejas”, en referencia al titular del Banco Central Santiago
Bausili, a quien le pidié que ese ingreso de divisas "no se vaya a inflacién, por favor".

Sin embargo, Milei reconocié que la guerra en Iran puede alterar el escenario inflacionario. El ministro de
Economia, Toto Caputo, también comenzé a advertir sobre el impacto potencial del conflicto internacional en los
precios. “Aca se termina cuando Estados Unidos lo decida”, dijo.

Alertas sobre nuevas estimaciones de inflacion

Hasta ahora, las proyecciones relevadas por el Banco Central apuntan a una inflacion anual cercana al 26%,
segun el ultimo Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM). Sin embargo, el nuevo shock energético
introduce un factor de incertidumbre sobre ese sendero.
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El aumento del petrdleo no solo presiona sobre los combustibles, sino también sobre los costos logisticos, la
generacion eléctrica y la importacion de gas natural licuado, lo que amplia el impacto sobre el resto de la
economia.

El politélogo Pablo Muioz lturrieta advirtié que "después de Iran, el peor puesto lo tiene la Argentina de Milei", en
referencia a la suba en los precios de los alimentos.

Si la escalada del conflicto se prolonga y el barril se mantiene por encima de los u$s 100, economistas advierten
que el proceso de desaceleracion inflacionaria podria encontrar un nuevo limite, justo cuando la administracion
libertaria apuesta a consolidar la baja de precios, en medio de la renovada quita de subsidios y aumentos de
tarifas proyectados para este afo.

https://www.letrap.com.ar/economia/por-la-suba-del-petroleo-la-inflacion-marzo-se-mantendria-cerca-del-3-y-complica-los-planes-milei-n5422411 6/6



