


Por qué crecimoes tanie?

En los ultimos anos la tasa de crecimiento del Puotb en
Argentina fue sin dudas un fenomeno sin precedentesla

historia econdmica reciente.

Factores gue contribuyeron:

EXOGENAS

«Contexto externo favorable.
sBoom de la soja y precios de commodities
sAumento del precio del Petroleo por la crisis en M#io Oriente

sDepreciacion real del dolar frente al Euro

ENDOGENAS
sPolitica fiscal correcta en materia presupuestaria
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Estimador Mensual de la Actividad Economica (EMAE)
estacionalidad y tendencia.

Enero 1994 en adelante

76 meses de expansion continua

Jul 02/Oct 08

Sep 95/ Jun 98

— Serie desestacionalizada

=—Tendencia Suavizada

11 - 34 meses de expansion

Fuente: Direccién Nacional de Cuentas Nacionales (INDEC).




Cual es la real dimension deresio:?

Bajo una mirada mas profunda y al medir al PBl en
pesos reales no parece evidente gque la crisis @2 20
haya sido de tamana importancia para nuestra
economia. Si ajustamos el PBI por Paridad de Poder
de compra y lo expresamos en dodlares constantes
encontramos la verdadera dimension de la crisis.

El PBI per capita corriente promedio durante la
decada del 90 era alrededor de 8400 ddlakes los
ultimos anos hemos recuperado dicho valor.




Cual es |la real dimension' deresioP?

PBI Real per capita
(en dolares de 2006)

ag32 5718

3,536 3886 3 g5g 3,166

Default de Bonex Segunda Hiper Devaluacion y Pesificacidn
1621 pjan Bonex Asimétrica
Fuente: CEA LICEMA




Factores ExXOgenes

Crecimiento

Economias Avanzadas 1.7%

Economias Emergentes 4.8%

Argentina -10.9%
Fuente: IMF World Economic QOutlook

LATS = OE GO AT SOTA A2 GIRASOL
FOB GOLFO EOTTEED AN ARG

2003 26%
2004 6%

2005 -7%
2006 13%0
2007 17%0
2008 93%,
2009 -40%%

Secretatia de Agricultura




Factores Endogeno=ssultados Fiscales

HISTORIA FISCAL DE ARGENTINA
En " del PBI

mmm

Década 60
Década 70
1980-1991
19922002
2003-2006
2007-2008
2009
Fuente: ME&= Consultores

Durante el periodo 2003-06 , no solo logramos uorceen el resultado primario,
tambien lo hicimos en terminos del resultado global.

2008 cerro gracias al aporte de la nacionalizacsfoddos de jubilaciones
privadas. 2009 cerraria con déficit primario.




Curiosidades Fiscales;..

Estructura fiscal

La estructura fiscal es fuertemente distorsiva padsa
asignacion de recuros.

Tanto el impuesto a las transacciones financierasmo las
retenciones a las exportaciones, hoy explican
aproximadamente el 22% de los recursos tributarigstos
INgresos son de uso discrecional por parte del Goto.
ESto le confiere un poder fenomenal al estar serdabbre
una caja sin precedentes.




Inflacion, el problema post devalliZeion

Las inflacion de los Ultimos anos fue una conseciaaie
diversos factores.

v'"Mega devaluacion de 2002 y el consiguiente reacam@hto del Tipo real de cambio (2002
2006)

v'El recalentamiento de la economia con insuficiedeiaferta. Se convalidaron, por medio de
controles, precios relativos sostenidos por elgmwlo no consistentes con los que se hubieran
convalidado en el mercado. (atraso de precios tlidddty bajo estimulo a la inversion.) (2002-
2009)

v'La depreciacion del délar que presion6 a una a@t@aRC con tipo de cambio nominal cuas
fijo. (2006-2008)

v'El boom de commodities y la inflacién internacionahdipo de cambio cuasi fijo (2006-
2008)

v'Sefales adversas al adulterarse datos de pretimstieito de estadisticas (2006-2009)




El problema de la inafiacione::

Variacién Anual de los precios al Consumidor

Fuente: Indec, M&S, CEA UCEMA
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Estimado

Fuente: CEA UCEMA
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Deuda Publica

Deuda Publica

ploloyg 144728 56%
pl0lols] 145707 46%
plolols] 149000 43%

Vencimientos 2009

- 8000 millones (dolares)
- 22000 millones (pesos), aprox. 5700 millones




Perspectivas para 2010

-Recesion mas profunda que en el resto de Latineamea
-Inflacion alta pero controlada en torno al 17%

-jlasas de interes altas en leve baja, 19% a 22% anua
-[DEsemplen y pobreza en ascenso

DElarnemIinal cen tendencia creciente pero estabkn torno a
eSS HacieNin de ane. Convalidando TCR establed..48.




