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Editorial \

El 2012 ha sido un afio particularmente complejo y los sucesos acaecidos durante el mismo
se resumen en:

1) La Reforma de la Carta Orgénica del BCRA.

2) Reforma del Mercado de Capitales.

3) Quita de subsidios y ajuste de tarifas.

4) Expropiacion de YPF.

5) Ampliacion a las restricciones cambiarias para viajes y atesoramiento en divisas.
6) Limitacién a la Importaciones

7) Limitacion de remesas de dividendos al exterior.

8) Cumplimiento de los vencimientos externos.

Durante el afio 2012, el objetivo perseguido por la politica econdmica resultd explicito: evitar
una crisis de sector externo y, para ello no quedaba otra medida que la de limitar el drenaje
de divisas.

Las medidas prescriptas contuvieron la salida de divisas y esto aparejé una contraccion en
distintos sectores de la economia, como también una caida de la inversiébn que quiza se
percibe con mayor nitidez en el sector de la construccion.

Durante el segundo semestre se verificd como se ameseto la caida del nivel de actividad y si
bien todo permitia augurar una salida al crecimiento, éste aun se percibe difuso y ello es
observable en las expectativas tanto de los consumidores como de los empresarios de
bienes y servicios.

En efecto, la industria luego de dos trimestres consecutivos de caida, parecia indicar que en
el tercer trimestre repuntaria, sin embargo los datos sectoriales anticipados no dan esto
como un hecho posible, con lo cual podemos inferir que el cuarto trimestre tampoco resultara
tan amplio.

No solo el sector automotriz y el metalmecéanico han tenido un comportamiento magro
durante este periodo, también el sector de alimentos se ha visto poco dinamico. La
capacidad instalada en un nivel de 78%, refleja este panorama, ya que en el mismo periodo
del 2011 se ubicé en 84,1%.

El escenario externo por su parte tampoco se mostrd favorable este afio. En efecto, la zona
euro enfrenta problemas de estructura; los EE.UU. debieron y deberan lidiar en un abultado
déficit fiscal; y China, pasd6 a un modelo mas consumista, moderando su politica de
inversion.

El precio de la soja acompafd, durante el 2012, junto con el buen clima que reind y con ello
se garantizarian las divisas necesarias para enfrentar el 2013 con mayor holgura.

Sin embargo, las tensiones externas ligadas a la evolucién de la economia brasilefia, -
nuestro principal socio comercial durante el sucesorio de 2012- mostraron una contraccion
en su tasa de crecimiento y ello se conjug6é para arrastrar el comportamiento sectorial
industrial local. Brasil, representa el 20% de nuestras exportaciones y explica el 50% del
destino de nuestra produccion industrial.
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El 2013 recibe un crecimiento bajo de arrastre del 2012 y se abre con expectativas de
crecimiento moderado para el PIB, cercano al 3,6%, una tasa de inversibn algo mas
dindmica y con tres grandes interrogantes sobre: 1) el deslizamiento de precios, 2) la politica
cambiaria y 3) las inversiones.

Con un mundo creciendo poco Yy lentamente y un Brasil debilitado, los planteos para nuestro
crecimiento habran de pasar por mejoras de competitividad y el mantenimiento de nuestros
saldos exportables, apuntalando el nivel de reservas internacionales, todo sin desalentar el
consumo interno, pero morigerando la puja salarial, en un afo electoral.

,’iﬁ
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| Andlisis del Nivel de Actividad

Nivel de actividad: 3er trimestre de 2012

El nivel de actividad econdémica crecio
0,7% durante el tercer trimestre de 2012
respecto a idéntico periodo de 2011 acumulando
una mejora de 1,8% en el afio. Frente al
segundo trimestre de 2012, el PIB tuvo una
expansion 0,6%, acumulando en los cuatro
trimestres una mejora del 3,2%.

El crecimiento del PBI evidencié sefiales de
recuperacion durante julio-septiembre, luego de
haber marcado una variacion de 0% en el
segundo trimestre en términos de variacion
interanual.

Los sectores productores de bienes registraron
durante el tercer trimestre de 2012 una
disminucion del 2% y los sectores productores
de servicios, un aumento del 2,6% i.a.

De acuerdo con las estimaciones provisorias, la
evolucion de las variables macroecondmicas
evidenciaron una variacion negativa en la oferta
global, (medida a precios del afio 1993), de
0,2% respecto al mismo periodo del afio 2011,
debido al crecimiento del 0,7% del PIB y el
decrecimiento del 5,8% de las importaciones de
bienes y servicios reales.

En la demanda global se observ6 una variacion
negativa (7,1%) en las exportaciones de bienes
y servicios reales y una disminucion (3,5%) en la
inversion interna bruta fija.

El consumo publico mostré un incremento del
5,6% y el consumo privado del 2,1%. Respecto
de la inversion interna bruta fija, la variacion
interanual fue negativa (3,5%), debido a la
disminucion de 5,1% de la inversion en
construcciones y del 2,1% en equipo durable de
produccion donde el componente nacional se
estimo un crecimiento de 3,9% mientras que el
componente importado tuvo una caida del 5,1%.

El valor agregado de los sectores productores
de bienes disminuyd 5,9%, mientras que los
sectores productores de servicios registraron un
incremento de 3,6%.

o El valor agregado del sector agricultura,
ganaderia, caza vy silvicultura disminuy6
18,6% en el segundo trimestre con
respecto a igual periodo del 2011. La

disminucion se debié al decrecimiento
del 22,4% de los cultivos, en tanto los
servicios agricolas cayeron 13,6%.
Silvicultura y extraccion de madera
crecieron 1% vy la cria de animales
aumento 3,7%.

e El valor agregado del sector pesca tuvo
un decrecimiento interanual de 25,3% y
en el sector de explotacion de minas y
canteras aumento 8,4%.

e La industria manufacturera registré una
baja en el nivel de actividad de 2,8%
respecto a igual periodo del afio 2011.

e El sector alimenticio experimentd un alza
del 6,1% en forma agregada y la
fabricacion de productos del tabaco tuvo
una variacién negativa en su nivel de
actividad de 15,9%.

e EI sector textil registr6 bajas en la
fabricacion de productos (7,7%) y en la
confeccion de prendas (0,3%).

e La refinacién de petréleo y combustible
nuclear experimenté un aumento del
1,6% y la fabricacion de sustancias y
productos quimicos descendi6 en su
nivel de actividad, 1,2%.

e Los sectores vinculados a la
construccion registraron
comportamientos negativos: la
produccion de madera y productos de
madera experiment6 una disminucion de
4,4%, mientras que la fabricacion de
materiales para la construccién y otros
productos minerales no metalicos
descendié un 2,3%.

e Por Ultimo, la actividad de intermediacion
financiera y de los otros servicios
financieros aumenté 19,7%, con una
mejora del 22,4% del sector de
entidades bancarias y no bancarias,
informo el organismo estatal.

Estimacion del nivel de actividad mensual

El Estimador Mensual de Actividad Econémica
del mes de septiembre 2012 tuvo una variacion
de un 0,1% en relaciébn al mismo periodo del
afio 2011. El indicador desestacionalizado del
mes de septiembre respecto de agosto 2012
arroj6 una variacion de 0,3%.

El Estimador Mensual de Actividad Econémica
para el periodo acumulado del afio respecto de

11



Panorama Econdémico y Financiero

idéntico periodo del afio anterior marca una
variacion de 2,1%.

Estimacion Mensual Industrial

En base a los datos del Estimador Mensual
Industrial, la produccidon manufacturera del mes
de octubre de 2012, respecto al mismo mes de
2011, exhibi6 incrementos del 2,2% en la
medicion con estacionalidad y 2,5% en términos
desestacionalizados.

La variacion acumulada durante enero-octubre
de 2012 con relacion a idéntico periodo del afio
anterior presentd disminuciones del 0,9% en la
medicién con estacionalidad y 0,8% en términos
desestacionalizados.

Octubre de 2012, con relacibn a septiembre,
mostré que la produccién manufacturera registré
un incremento de 4,7% tanto en la medicién con
estacionalidad, como desestacionalizadas.

De la encuesta cualitativa del sector industrial,
acerca de las previsiones para noviembre de
2012 respecto a octubre, los principales
resultados son los siguientes:

- El 83,7% anticipa un ritmo estable en la
demanda interna; el 9,3% de las
empresas prevé una suba y el 7%
espera una baja.

- Para el 81,6% de las firmas se estima un
ritmo estable en sus exportaciones
totales durante noviembre respecto, el
11,2% anticipa una subay el 7,2% prevé
una caida.

- Consultados respecto a las
exportaciones a paises del MERCOSUR,;
el 76,3% no espera cambios, 13,6%
anticipa una baja y el 10,1% estima una
suba.

- El 79% de las firmas espera un ritmo
estable en sus importaciones totales de
insumos, un 12% prevé una suba y 9%
vislumbra una baja.

- Respecto a las importaciones de
insumos de paises del MERCOSUR,;
81,4% no prevé modificaciones; unll,
6% prevé una baja respecto al mes
anterior y 7% opina que aumentaran.

- El 83,6% de las empresas no espera
cambios en los stocks de productos
terminados; el 10% anticipa una baja y el
6,4% estima un aumento.

- Para el 84,6% de las empresas no se
advierten cambios en la utilizacion de la
capacidad instalada; el 8,3% prevé
incremento 'y 7,1% anticipa una
disminucion.

- Respecto al nivel de utilizacion de la
capacidad instalada previsto para
noviembre con relacion al mes anterior el
38,4% de las firmas utilizard entre un
80% al 100%; el 42,5% anticipa que
utilizara entre un 60% al 80%, en tanto el
19,1% de las empresas opinan que el
nivel de utilizacién se ubicard por debajo
del 60%.

- El 98,3% de las firmas no advierte
cambios en la dotacion de personal
respecto a octubre; el 1% anticipa una
baja y el 0,7% prevé un aumento.

- El 92,8% de las empresas anticipa un
ritmo estable en la cantidad de horas
trabajadas; el 4,2% prevé un crecimiento
y el 3% espera una disminucion.

- ElI 69% no espera cambios significativos
en sus necesidades crediticias respecto
a octubre, el 8% prevé un aumento y el
7% anticipa una caida. La principal
fuente de financiamiento de las
empresas son las Instituciones
financieras locales con el 57,9%; la
Financiacion de proveedores insume el
23,7% y los Fondos propios participan
con el 16,9%. Los fondos que se prevén
captar durante el corriente mes se
aplicaran principalmente a: la
financiacion de clientes (28,5%), la
financiacién de exportaciones (23,1%).y
la compra de insumos (13,8%).

La fabricacion de vehiculos automotores durante
octubre de 2012, presentd incrementos del
11,1% con respecto a igual mes del afio anterior
y del 13,8% con respecto al mes de septiembre
pasado. En los primeros diez meses de 2012, la
produccion automotriz registra una disminucion
del 9,3% en comparacion con igual periodo del
afio anterior.

En los primeros diez meses del afo, la
produccion automotriz registré6 una disminucion
(9,3%) en comparacion con idéntico periodo del
afio anterior.

Segun datos de la Asociacion de Fabricas de
Automotores, las exportaciones de vehiculos
automotores en octubre, registraron un
incremento del 20,7% respecto a similar mes de
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2011. En los primeros diez meses de 2012 con
relacion a idéntico periodo del afio anterior se
observa una caida del 23,5%. En octubre de
2012, con respecto septiembre de 2012 se
registré una suba del 28,2%.

La produccién de cemento registrd6 en octubre
un aumento del 6,1% con respecto a septiembre
pasado y una caida del 8,2% respecto del mes
de octubre de 2011. En los primeros diez meses
de 2012 frente al mismo periodo del afio anterior
la produccion de cemento presentdé una caida
del 5%.

Segun datos de la Asociacion de Fabricantes de
Cemento Portland, durante octubre de 2012 los
despachos de cemento, incluyendo
exportaciones, alcanzaron un total de 990.722
toneladas, registrandose un incremento del
9,2% frente al mes de septiembre pasado y una
disminucion del 7,4% frente al mismo mes del
afio anterior.

Construccion

De acuerdo con los datos del ISAC, del mes de
octubre el mismo exhibié un aumento respecto
de septiembre de 7,3% para la serie con
estacionalidad y una baja del 0,3% en la serie
desestacionalizadas.

Comparado con octubre de 2011, durante
octubre, el indice present6 variaciones
negativas del 5,2% en términos
desestacionalizados y del 0,9% en la serie con
estacionalidad.

El valor acumulado durante enero-octubre 2012
en su conjunto en la serie con estacionalidad,
observé una baja del 2,5% con respecto a
idéntico periodo del afio anterior.

En las ventas al sector de los insumos durante
el mes de octubre se registraron, en general,
variaciones positivas respecto al mes anterior,
con aumentos del 15,3% en ladrillos huecos,
8,6% en pinturas para construccion, 5,2% en
cemento, 4,8% en asfalto y 4,2% en hierro
redondo para hormigén. Por su parte, se registrd
una disminucion del 11,7% en pisos Yy
revestimientos ceramicos.

Se registraron bajas del 30,3% en pisos y
revestimientos ceramicos, 7,4% en hierro
redondo para hormigén, 6,5% en asfalto y 4,8%
en cemento.

En la encuesta cualitativa se consulté a las
firmas del sector sobre las expectativas para
noviembre, captandose opiniones que reflejan
un clima de estabilidad, entre quienes realizan
obras publicas como entre los que hacen obras
privadas.

Los empresarios, que se dedican a realizar
obras publicas, un 59,3% estima que el nivel de
actividad se mantendra sin cambios durante
noviembre, para el 33,3% que disminuira y un
7,4% considera que aumentara.

Entre quienes realizan obras privadas, el 82,4%
de los respondentes considera que el nivel de
actividad se mantendra sin cambios, y el 17,6%
restante estima que disminuira.

La superficie a construir registrada mostré en
octubre un aumento del 19% respecto al mes
anterior y una caida del 5,3% con relacién a
igual mes de 2011. La superficie cubierta
autorizada acumulada durante enero-octubre en
sSu conjunto registré6 una disminucion del 9,5%
respecto a similar periodo de 2011.

Al analizar los niveles alcanzados en cada uno
de los bloques en que se desagrega al sector,
se observa en general, que han habido
variaciones positivas con respecto a septiembre
con aumentos del 9,1% en viviendas, 7,7% en
otros edificios, 5,2% en otras obras de
infraestructura y 4,7% en obras viales. En tanto,
se observa una baja del 6,3% en construcciones
petroleras.

Al analizar el acumulado de enero-octubre en su
conjunto se observan variaciones, negativas
para cada bloque con respecto a idéntico
periodo del afio 2011, con bajas del 6,6% en
otras obras de infraestructura, 5,7% en obras
viales, 3,8% en otros edificios y 1,5% en
viviendas. Se registr6 un aumento del 6,8% en
construcciones petroleras.

Servicios Publicos

El consumo global de servicios publicos, en
términos desestacionalizados, aumento6 un 6,8%
en el mes de octubre con respecto a igual mes
del afio anterior, impulsado por el sector de
Telefonia que se incrementé un 12,1%. EIl
incremento en la serie original fue del 7,5%,
aumentando un 7,6% en los primeros diez
meses del afio.

13



Panorama Econdémico y Financiero

En el sector de Telefonia, con respecto al mes
anterior, las llamadas interurbanas subieron un
2,2% vy las urbanas, 1,4%. La cantidad de
aparatos de telefonia y las llamadas realizadas
por celular se incrementaron 1,6% y 18,5%,
respectivamente, en el mes de octubre respecto
al mismo mes del afio anterior. Los mensajes de
texto (SMS) tuvieron una variacion anual del
37,3%.

En el sector de Electricidad, Gas y Agua con
respecto a octubre del afio anterior, la Demanda

de energia eléctrica se increment6 6,7%, el
Agua entregada a la red 4,4%, y el Consumo de
gas aumenté 1,3%.

Dentro de los peajes, la variacion anual de la
cantidad de vehiculos pasantes por las rutas
nacionales y de la provincia de Buenos Aires
aumentd un 6,6% y los accesos a la ciudad de
Buenos Aires un 0,1%.

Tomado del Indec
Volver

\ Evolucion del Consumo Privado

Ventas en Supermercados

Las ventas a precios corrientes comprendidas
en la encuesta de supermercados totalizaron
$9.091,6 millones, representando un aumento
de 22,6% respecto a idéntico mes del 2011 y un
incremento de 3,4% respecto a septiembre de
2012. La variacion interanual de las ventas
durante enero-octubre 2012 alcanzé de 26,4%.

Centro de compras

Las ventas a precios corrientes en los centros
de compra en octubre de 2012, totalizaron los
$1.754 millones, implicando un incremento de
18,6% respecto al mismo mes del afio anterior y
de un 13,9% respecto septiembre. La variacién
interanual de las ventas de los diez primeros
meses de 2012 registrd6 un aumento de 23,4%
respecto a igual periodo del afio anterior.

Tomado del INDEC
Volver

| Precios

Precios al consumidor
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Durante el mes de noviembre de 2012 el IPC
registré6 una variacién de 0,9% con relacion al
mes anterior. En términos interanuales registro
una suba del 10,62%, respecto al mismo
periodo del afio previo.

Asimismo, todos los capitulos en que se divide
el IPC subieron durante el mes pasado, por

debajo del 1%, excepto Vivienda y servicios
basicos y Equipamiento y mantenimiento del
hogar (4,7% y 1,4% respectivamente).

Los bienes, que representan el 62% de la
canasta, subieron un 0,4% respecto al mes
anterior, mientras que los servicios, que
representan el 38% tuvieron un alza del 1,8%.

Segun la clasificacion que publica el INDEC, los
bienes y servicios de la canasta dan origen a
tres categorias diferentes:

Los bienes y servicios de comportamiento
estacional (frutas, verduras, ropa exterior,
transporte por turismo y alojamiento y
excursiones) crecieron el mes pasado un 0,6%.
Esta categoria representa el 9,48% de la
canasta total del IPC, alcanzando los 201,79
puntos.

Por su parte, los bienes y servicios cuyos
precios estan sujetos a regulacion o tienen un
alto componente impositivo (combustibles para
la vivienda, electricidad, agua Yy servicios
sanitarios, transporte publico de pasajeros,
funcionamiento y mantenimiento de vehiculos,
correo, teléfono y cigarrillos y accesorios) se
incrementaron un 2,9%. Esta categoria
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representa el 19,1% de la canasta total del IPC,
y llegé a los 139,05 puntos.

Por dltimo, los bienes y servicios (resto de
grupos del IPC), subieron un 0,5%. Los mismos
representan el 71,4% de la canasta total del IPC
y llegaron a los 145,25 puntos.

Precios Mayoristas

Los precios mayoristas son presentados por el
INDEC a través de un sistema compuesto de
tres indices: IPIM, IPIB y IPP.

IPIM (indice de precios internos al por
mayor)

Durante noviembre 2012 el Nivel General del
IPIM subié un 0,9% respecto del mes anterior,
para llegar a los 565,91 puntos y en términos
interanuales 13%.
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Elaboracion propia fuente INDEC

Los Productos Nacionales se incrementaron 1%,
como consecuencia de las subas de los
Productos Primarios y de los Productos
Manufacturados y Energia Eléctrica (0,5% vy
1,1% respectivamente).

Los Productos Agropecuarios, que son los de
mayor incidencia en los Productos Primarios,
subieron 0,2%, como consecuencia del alza en
los Productos Agricolas (4,2%) y de la baja en
los Productos Ganaderos (1,7%).

Por su parte, los Productos Manufacturados y
Energia Eléctrica, se destacan las subas en
Cueros, articulos de marroquineria y calzado, en
Impresiones y reproduccion de grabaciones y en
Papel y productos de papel (3%, 2,4% y 1,9%
respectivamente). Por dltimo los productos
importados se incrementaron 0,6%.

IPIB (indice de precios béasicos al por mayor)

Este indice tiene en cuenta los precios sin
impuesto, al contrario del IPIM en el cual si se
tiene en cuenta el gravamen impositivo.

Durante noviembre 2012 el Nivel general del
IPIB se incrementd un 1% respecto al mes
anterior, alcanzando los 576,36 puntos. En
términos interanuales registr6 una suba del
13,7%.

Los Productos Nacionales se incrementaron 1%,
debido a las subas de 1,1% en los Productos
Manufacturados y Energia Eléctrica y de los
Productos Primarios 0,6%.

Volver

Ocupacion y Salarios

Tasa de Empleo

En el 3er trimestre de 2012 se registrd una tasa
de empleo del 43,3% del total de la poblacion.
Demostrando una disminucion de 0,1 puntos
porcentuales respecto a igual periodo del afio
anterior.

El area Gran Buenos Aires es el Unico que
registr6 un aumento en la tasa de empleo,
siendo el mismo de 0,1 punto porcentual. Los
dos aglomerados que la componen son: Ciudad
Auténoma de Buenos Aires (50,6%) y Partidos
del GBA (43,9%).

En la regibn Pampeana la tasa permanecié en
los mismos valores que se encontraba en el 3er
trimestre del afo anterior, siendo esta del
42,2%. Integran esta area: Bahia Blanca-
Cerri(39,3%); Concordia (37,4%); Gran Cordoba
(44,2%); Gran La Plata (43,1%); Gran Rosario
(42,3%); Gran Parana (42,9%); Gran Santa Fe
(41%); Mar del Plata-Batan (39,9%); Rio Cuarto
(44,3%); Santa Rosa-Roay (42,5%); San
Nicolas-Villa Constitucion (37,5%).

Las disminuciones de tasas se dieron en:
Patagodnica (0,5pp), Noroeste (0,3pp), Noreste

(0,1pp) y Cuyo (0,1pp).
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La tasa de empleo registrada en la zona
Patago6nica fue del 42,7%, siendo que la
integran los siguientes aglomerados: Comodoro
Rivadavia-Rada Tilly (42,2%); Neuquén-Plottier
(41,3%); Rio Gallegos (45,6%); Ushuaia-Rio
Grande (44,4%); Rawson-Trelew (43,4%);
Viedma-Carmen de Patagones (41,6%).

En la regiébn Noroeste se observé una tasa de
empleo del 40,3%. Los aglomerados que se
detallan a continuacibn son los que la
componen: Gran Catamarca (37,4%); Gran
Tucuman-Tafi  Viejo (41%); Jujuy-Palpala
(39,9%); La Rioja (39,8%); Salta (40,7%);
Santiago del Estero-La Banda (40,4%).

El area Noreste demostré una tasa de empleo
del 37,4%. Siendo integrada la misma por:
Corrientes (40,3%); Formosa (34,3%); Gran
Resistencia (34,4%); Posadas (40,4%).

Por dltimo, en Cuyo la tasa registrada fue del
40,5%, encontrdndose integrada esta area por:
Gran Mendoza (43,3%); Gran San Juan (36%);
San Luis-El Chorrillo (38,8%).

Tasa de Desocupacion

La tasa de desempleo registrada en el 3er
trimestre de 2012 mostré un aumento de 0,4
puntos porcentuales, la misma se ubico en 7,6%
de la PEA. Recordemos que la PEA (poblacion
econ6micamente activa) es la cantidad de
personas que se encuentran sin trabajo y
buscan emplearse, ya que aquellos que aun
estando en condiciones de trabajar no buscan
un empleo, no engrosan la tasa de
desocupacion.

Las areas que influyeron al aumento de la tasa
fueron, segun orden de mayores aumentos,
Noreste, Noroeste, Patagdnica y Gran Buenos
Aires.

Segun éareas geogréficas se destaca una sola
disminucion, dada en el area de Cuyo. Ademas,
se observo una igualdad en la tasa de la region
Pampeana (7,9%).

La disminucion del area de Cuyo fue de 0,1
puntos porcentuales, siendo la tasa registrada
del 4,9%. Integran esta region: Gran Mendoza
(4,2%); Gran San Juan-EIl Chorrillo (38,8%).

En el area del Gran Buenos Aires se observo
una tasa de desempleo del 8,4%. Siendo los
aglomerados integrantes los que se detallan a
continuacion: Ciudad Autobnoma de Buenos
Aires (5%); Partidos del Gran Buenos Aires
(9,5%).

Tanto regibn Patagonica como Noroeste
mostraron un aumento de 0,8 puntos
porcentuales, en la variacion interanual del 3er
trimestre de 2012 respecto a igual periodo del
afio anterior.

En el area Patagobnica la tasa fue del 5,3%,
siendo que las regiones que la componen las
siguientes: Comodoro Rivadavia  (4%);
Neuquén-Plottier (5,3%); Rio Gallegos (2,9%);
Ushuaia-Rio Grande (7,3%); Rawson-Trelew
(5,5%); Viedma-Carmen de Patagones (7,4%).

Por su parte en la region Noroeste la tasa
registrada a nivel general fue del 7,2%. Siendo
integrada ésta por: Gran Catamarca (9,4%);
Gran Tucuman-Tafi Viejo (4,3%); Jujuy-Palpala
(4,8%); La Rioja (5,4%); Salta (12%); Santiago
del Estero-La Banda (7,5%).

La region Noreste registr6 una tasa del 1,7%,
siendo el aumento interanual de 1,7 puntos
porcentuales. Integran el &rea: Corrientes
(2,2%); Formosa (2,5%); Gran Resistencia
(0,6%); Posadas (1,6%).

Tasa de Actividad

La tasa de actividad a nivel general mostré6 un
aumento de 0,2 puntos porcentuales, siendo la
misma del 46,9%. Se registraron aumentos en
Gran Buenos Aires y Noroeste. En tanto que
hubo disminuciones en: Cuyo, Noreste y region
Pampeana.
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La zona Patagonica no registro variacion, siendo
la tasa de actividad del 45,2%. Las regiones que
la integran son: Comodoro Rivadavia (44%);
Neuquén-Plottier (43,6%); Rio Gallegos (47%);
Ushuaia-Rio Grande (47,9%); Rawson-Trelew
(45,9%); Viedma-Carmen de Patagones
(44,9%).

Gran Buenos Aires tuvo un aumento de 0,5
puntos porcentuales, siendo la tasa del 49,6%.
Las areas que la constituyen son: Ciudad
Auténoma de Buenos Aires (53,2%) y Partidos
del Gran Buenos Aires (48,5%).

Por su parte la regiéon Noroeste denoté una tasa
del 43,4%, siendo el aumento interanual de 0,1
puntos porcentuales. Se encuentra compuesta
por: Gran Catamarca (41,3%); Gran Tucuman-
Tafi Viejo (42,8%); Jujuy-Palpala (41,9%); La
Rioja (42,1%); Salta (46,3%); Santiago del
Estero-La Banda (43,7%).

El mayor descenso se registr6 en el Noreste
(0,8pp), mostrando una tasa del 38%. Los
aglomerados que la componen son: Corrientes
(41,2%); Formosa (35,2%); Gran Resistencia
(34,6%) y Posadas (41,1%).

En Cuyo se registr6 un descenso de 0,2pp,
mostrando una tasa del 42,6%. Los
aglomerados integrantes son: Gran Mendoza
(45,2%); Gran San Juan (38,8%) y San Luis-El
Chorrillo (39,8%).

Por ultimo, la region Pampeana tuvo una tasa
del 45,8%, un 0,1pp menor que en el 3er
trimestre de 2011. Integran ésta area: Bahia

Blanca-Cerri (43,6%); Concordia (39,2%); Gran
Cérdoba (48,5%); Gran La Plata (45,9%); Gran
Rosario (45,9%); Gran Parana (47,7%); Gran
Santa Fe (44,3%); Mar del Plata-Batan (43,5%);
Rio Cuarto (47,9%); Santa Rosa-Toay (43%) y
San Nicolas-Villa Constitucion (41,7%).

indice de Salarios

El indice de salarios, a partir de la publicacion
de los datos del mes de mayo ha cambiado la
base a abril de 2012=100.

En el nivel general del mes de octubre de 2012
fue de 112,29 puntos, verificAndose una
variacion del 1,35% mensual, es decir respecto
a septiembre de 2012. Siendo la variacién
interanual del 24,9% en el mes de octubre de
2012 respecto a igual mes del afio anterior.

En el sector privado registrado el nivel de
salarios fue de 113,69 puntos, registrando un
incremento mensual del 1,3% e interanual del
26,2%. En tanto, el sector privado no registrado
fue de 113,57 puntos, siendo el aumento
interanual del 32,7% y el mensual del 1,8%.

El sector publico denoté un indice de 108,49
puntos, siendo el aumento interanual del 15,5%,
respecto a octubre de 2011. En tanto de modo
mensual registrd una variacion de 1,2%.
Tomado del INDEC.

Tomado del INDEC.
Volver

| Moneda, Crédito, Financiamiento y Mercado Cambiario |

Base Monetaria

La base monetaria experimentd en el promedio
de variaciones diarias del mes de noviembre un
aumento de 3.543 millones de pesos,
ubicandose en 271.961 millones de pesos, valor
38,71% superior al de similar mes del afio
anterior. Los principales factores de explicacion
de las variaciones han sido: 1) el sector
financiero con una disminucion de 10.370
millones de pesos; 2) el sector gobierno que
aporté 10.836 millones de pesos y 3) el sector
externo, a partir de la compra de divisas
contribuy6 con 666 millones pesos; 544 millones
de pesos mas que el mes anterior. Por su parte,
los titulos del BCRA incrementaron la base
monetaria de manera sustantiva en 2.705

millones de pesos.

Tal y como indicAbamos el mes pasado, se ha
revertido la desaceleracion del crecimiento de la
base monetaria durante el mes de noviembre,
acercandose asi al cumplimiento de los valores
propuestos en el programa monetario. Se
espera ingresar nuevamente en un ciclo
contractivo — por factores estacionales - en los
primeros meses de 2013.

En el transcurso de 2012, la base monetaria
experimenté un aumento de 68448 millones de
pesos. El sector externo ha sido la fuente de
mayor contribucion a esta suba durante lo que
va del afio, con 37356 millones de pesos. El
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sector gobierno también realizé un contribucién
significativa con 32893 millones.

bancario como inversibn de corto plazo. Se
espera que esta tendencia persista en los
préximos meses. Por su parte, los depdsitos en
cuenta corriente mantienen un alto nivel que
refleja la solidez del sistema en su totalidad.

Principales Agregados Monetarios

Variacion en BM . Acumulado
(millones de $) Noviembre 2012
Fuentes 3.543 45.738
Sector Externo 666 35.733
Sector Financiero -10.370 -15.172
Sector Gobierno 10.836 32.971
Titulos BCRA 2.705 -6.449
Otros -294 -1.345
Usos 3.543 45.738
Circulacion
Monetaria 5.461 35.670
Reservas de los
Bancos -1.918 10.068

Evolucion de la variacion de la Base Monetaria
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Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA

Las restantes fuentes por su parte, aportaron a
la base durante el afio de la siguiente manera:
a) El sector financiero, 4.900 millones de pesos,
b) la compra de titulos publicos con una caida
de 5.351 millones de pesos y c) otras fuentes
con una merma de 1.351 millones de pesos.

Respecto al M2, este agregado monetario
registr6 el mes anterior un saldo promedio de
419.247 millones de pesos, implicando 727.25
millones de pesos mas que en enero de este
afio, representando un crecimiento porcentual
de 20,99% y que aun permanece por debajo los
niveles esperados en el programa monetario del
BCRA.

A partir del analisis de los principales agregados
monetarios puede observarse que durante
noviembre, continlan en buen nivel los
depésitos a plazo fijo sin CER, hecho que
continla siendo explicado por quinto mes
consecutivo por las nuevas condiciones del
mercado cambiario, que continian motivando a
los particulares a volcar fondos al sistema

Noviembre
Saldo
Dinero Promedio %

Circ. Publico 186.427 10,62%
Dep. Cta. Corriente 138.935 7,91%
Medios de pago

(M1) 325.362 18,53%
Cajas de ahorro 93.883 5,35%
Plazo Fijo sin CER 253.733 14,45%
Plazo Fijo con CER 7,266 0,00%
Otros 19.805 1,13%
Dinero (M3) 692.790 39,46%
Depositos en

Dolares 44.696 2,55%
Dinero (M3) + USD 737.486 42,01%

Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA
Depositos

Los depositos del sector privado se
incrementaron en noviembre un 2,63%, para
alcanzar el monto de 391.197 millones de
pesos, mientras que el total de los depdsitos
alcanz6 la cifra de 551.059 millones de pesos,
un 3,1% mas que el mes de octubre de este
afo. Los depdsitos en ddlares registraron una
suba del 4,5% impulsado por los depésitos del
sector publico visto que los depésitos en ddlares
del sector privado cayeron un 0,58% en relacién
al mes anterior.

Noviembre
Variacion Variacion
Mensual Interanual
Depositos en
pesos 3,05% 34,18%
Cuenta Corriente 8,03% 38,06%
Caja de ahorro 2,34% 39,64%
Plazo fijo sin CER 0,58% 31,09%
Plazo fijo con CER | -6,14% -27,33%
Otros 5,61% 24,17%
Depositos en
doélares 3,06% -34,11%
Total Depositos 3,17% 25,92%

Fuente: Elaboracion propia en base a BCRA
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Préstamos

Durante noviembre, los préstamos totales
crecieron un 3,2%, para alcanzar un promedio
de 352.357 millones de pesos. Los préstamos
en pesos aumentaron un 3,86%, continuando
con una elevada tasa de crecimiento desde
hace un afio; mientras que los denominados en
dolares bajaron un 4,75%, continuando su caida
sin interrupciones luego de varios meses.

Préstamos en

pesos 3,86% 38,75%
Adelantos 1,56% 53,66%
Documentos 577% 39,44%
Hipotecarios 2,79% 28,14%
Prendarios 4,33% 30,96%
Personales 2,92% 28,42%
Tarjetas 6,95% 46,22%
Otros 0,58% 52,02%
Préstamos en

dolares -4,75% -42,58%
Adelantos 13,78% -36,98%
Documentos -4,30% -45,41%
Hipotecarios -0,90% -13,98%
Prendarios -3,34% 18,66%
Tarjetas -13,88% 35,59%
Otros -3,14% -43,23%
Total

Préstamos 3,26% 27,08%

Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA

Los préstamos en pesos contindan con un buen
ritmo de crecimiento, siendo aln notorio el
incremento  sostenido de: 1) préstamos
personales y 2) tarjetas de crédito, hecho que
como se ha venido sefialando tiene correlato
con los altos niveles de consumo, siendo éstas
las formas de financiacibn comunmente
utilizadas por los agentes econémicos.

Los adelantos alcanzaron una variacion
interanual del 53,7% y un incremento mensual
del 1,56%. Debe recordarse que este es el tipo
de instrumento financiero mas utilizado por las
empresas. Los documentos registraron un
crecimiento del 5,77% y las hipotecas 2,79%,
niveles aun bajos, sobre todo de este ultimo tipo
de financiamiento.

Evolucién de los préstamos totales al sector
privado, promedio mensual
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Fuente: elaboracion propia en base a BCRA

Préstamos en

pesos 325.317 98,30%
Adelantos 46.310 13,99%
Documentos 70.464 21,29%
Hipotecarios 33.302 10,06%
Prendarios 21.190 6,40%
Personales 73.415 22,18%
Tarjetas 54.088 16,34%
Oftros 26.548 8,02%
Préstamos en

dolares 5.639 1,70%
Adelantos 81 0,02%
Documentos 4.561 1,38%
Hipotecarios 172 0,05%
Prendarios 40 0,01%
Tarjetas 274 0,08%
Otros 511 0,15%
Total Préstamos 330.956 100,00%

Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA

Tal como sefialamos en el informe anterior, se
observa que la composicién de los préstamos es
practicamente similar a la del mes de octubre, y
el 98,3% de los mismos se registra en moneda
nacional. Asimismo, cabe destacar que el mayor
porcentaje -22,18%- son de tipo personales,
hecho que junto a la participacion de las tarjetas
de crédito -16,34%- obedece, al sostenido nivel
de consumo. Los documentos se ubican en el
21,29% y los adelantos en el 13,99% asociados
éstos a la actividad empresarial.
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Tasas Pasivas

Durante el mes de noviembre, el sistema
financiero contindo evidenciando una tendencia
alcista en los depositos. Analizando el stock final
los depdsitos privados en pesos mostro un alza,
elevandose un 2,29% respecto a octubre,
siendo el incremento de $8.072 millones. De
esta manera, entre enero y noviembre, se
registra una suba de alrededor del 29% superior
al aumento de 21% registrado en igual periodo
del afio 2011. A fin de noviembre, el saldo de los
depdsitos mencionados anteriormente se ubicé
en $360.904 millones.

Depdsitos Privados en Pesos
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Elaboracién propia en base a cifras del BCRA

El importante aumento en los depdsitos totales,
segun datos del stock final, contindo impulsado
principalmente por las imposiciones a plazo.
Este tipo de depdsitos verific6 un aumento
mensual de $2.783 millones, lo que significa un
alza de 1,77%. No obstante, analizando los
depdsitos en Cuenta Corriente y Caja de
Ahorros, observamos que ambos también
registraron ascensos. Las subas mensuales
fueron de $2.519 millones y $2.132 millones,
respectivamente, significando incrementos de
2,64% y 2,43% en cada caso.

Asimismo, en contrapartida a lo comentado
anteriormente, el stock final de los depésitos en
dolares del sector privado continla desde el
mes de enero del corriente afio mostrando
descenso, siendo el mismo para el mes de
noviembre de u$s160 millones.

Respecto a la evolucion del precio del dinero,
durante el mes de noviembre, se evidenciaron
subas en las principales tasas pasivas, con

excepcioén en la tasa Encuesta, siendo que la
misma finaliz6 con una baja de 5 pbs,
ubicandose en una media de 12,98%.
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Elaboracién propia en base a cifras del BCRA

En cuanto a la tasa operada entre bancos (Tasa
Call), ésta registr6 un aumento respecto al mes
de octubre, verificando una suba de 11 pbs,
mostrando una media de 9,9%. Por su parte, el
volumen operado, posiblemente como
consecuencia de la menor necesidad de fondos
por parte de las entidades, registr6 una baja de
2,4% respecto al mes previo. El monto promedio

diario operado en el Mercado Abierto
Electronico se situ6 en $623,2.
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Elaboracién propia en base a cifras del BCRA

En cuanto a la tasa Badlar de Bancos Privados
en Pesos, durante el mes de noviembre
contindo el alza, verificando una suba de 35
pbs, hasta ubicarse en 15,3%, valor cercano al
observado en el mes de enero del corriente afo,
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antes que comenzara a descender. Asimismo, si
se efectua el calculo “punta a punta®, entre
octubre-noviembre, el rendimiento tuvo un
importante aumento de casi 70 pbs, siendo el
altimo registro de noviembre de 15,56%. Cabe
destacar, que en la Ultima semana del mes bajo
analisis se observé un maximo de 15,75% (valor
no observado desde febrero del corriente afio).

TasaBadlar Bancos Privados
-Valores promedio mensuales-
21

19,9
19 H 18,8
17 1 —
15,9 14915'3
15+ — — -
14,2 13’914.3
L 134 120 1320 & 1]
o
12'211,7121
1+ — - — — = = = = — = — — A
9_-________ - - - - i
| i S I E EEEEEREERBEI
IR IR R R R R RE R
> L 0 L9 5 5 > E 5 9 a5 2
2o0gd&=<23°>280 2
Elaboracion propia en base a cifras del BCRA

En sintesis, en el cuadro siguiente se observa la
evolucion del promedio mensual de las
principales tasas de referencia del sistema
financiero desde noviembre del afio 2011, en
donde se puede apreciar claramente la fuerte
suba que registraba la tasa para grandes
inversores en el mes de noviembre de igual afio,
descendiendo paulatinamente hasta el mes de
mayo de 2012, donde se comenzé a observar la
tendencia alcista observada hasta el momento.

Evolucion de las principales tasapasivas
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Elaboracion propia en base a cifras del BCRA
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Por ultimo, en cuanto a las tasas de referencia
para pases con el BCRA, éstas continuaron en
los niveles previos, segln se muestra en el
siguiente cuadro.

Tasas de pases
Plazo Pasivo Activo
1 dia 9% 1%
7 dias 9,5% 11,5%
60 dias - 14%

Elaboracion propia en base a cifras del BCRA
Lebac y Nobac

Durante el mes de noviembre, por segunda vez
consecutiva, el stock de instrumentos del Banco
Central verifico un descenso de $2.009 millones
respecto al registro del mes previo. Esta caida
significé un 2,41% inferior al mes de octubre. A
fin de mes el stock en circulacion se ubic6 en
$81.419 millones, aun con la baja mencionada,
acumula desde enero 2012 un aumento de 21%,
en contrapartida a la disminucion observada en
igual periodo de 2011, donde se registrO una
baja de 6%, cabe destacar que en el mes de
noviembre de 2011 verific6 una baja mensual de
$8.800 millones, la mayor reduccion desde que
la autoridad monetaria comenz6 a emitir letras y
notas.

Evolucién del Stock Total de Instrumentos del BCRA
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Elaboracion propia en base a cifras del BCRA

En términos de base monetaria segun datos del
“Seriese” del BCRA, se puede apreciar que la
misma a diferencia del mes de octubre, en el
stock de fin de mes, registr6 una suba. Esta
suba se debe principalmente al importante
aumento que se vio en la operatoria del Sector
Publico, cabe destacar que esta suba es la mas
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significativa del afio, la misma fue de $10.836
millones. No obstante, la actividad relacionada
con Letras y Notas, se tradujo en una mayor
emision respecto al mes previo, el aumento en
el stock final fue de $2.705 millones. Cabe
destacar, que si bien en el mes de noviembre su
operatividad fue la mas atractiva del afo, sigue
acumulando un descenso de $6.449 millones
desde enero 2012. Por su lado, la intervencion
compradora del BCRA en el mercado cambiario,
solo efectu6 $666 millones y la operatoria de
Pases continlio con su descenso, este mes fue
de $10.577, la caida mas importante dentro de
los primeros 11 meses del afio. Asimismo, como
se coment6 anteriormente, la base monetaria en
relacion al mes de octubre finaliz6 con una
suba, la misma fue de $3.543 millones,
acumulando un aumento de $45.738 millones,
en el periodo enero-noviembre.

Participacion de Lebac y Nobac en la Base Monetaria
- Enero/ Noviembre 2012-var. mensual
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Elaboracion propia en base a cifras del BCRA

Como se viene comentando en informes
anteriores, en las subastas del BCRA, las
operaciones continlan concentrandose en las
Letras. Teniendo en cuenta la dltima licitacion
de noviembre, las propuestas alcanzaron un
nivel de $2.516 millones que el BCRA decidio
adjudicar $2.396 millones. En cuanto a las
preferencias por plazos, se observa que las
Lebac de menor plazo -28 y 56- acapararon casi
el 50% de las ofertas. Cabe destacar, que el
BCRA no emitia Lebac de los plazos citados
desde mayo 2011.

Respecto a las tasas, éstas se mostraron casi
sin cambios en relacion a las registradas en el
mes de octubre, dicha situacion se puede
observar claramente en el siguiente cuadro,
donde se registran los plazos con sus

respectivas tasas de la dUltima licitacion de
octubre y noviembre y un grafico con las curvas
de rendimiento correspondientes.

Lebac
Octubre Noviembre

Dias Tasa Dias Tasa
77 12,6901% 28 11,3000%
105 13,2099% 56 12,2853%
147 13,8189% 91 12,9498%
189 14,1754% 112 13,3001%
294 14,6399% 168 14,0110%
350 14,8962% 266 14,5550%
504 15,6850% 322 14,7687%
714 16,9016% 476 15,5541%
_ - 686 16,7597%

Elaboracién propia en base a cifras del BCRA

Estructura de tasas de interés
-Gltima licitaciéon del mes-
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Elaboracién propia en base a cifras del BCRA

Respecto a las licitaciones de Nobac, durante el
mes de noviembre, los plazos a 126, 175, 308,
511 y 630 dias, fueron declarados desiertos por
faltas de posturas por parte del mercado.

Mercado Cambiario

En el plano internacional, luego de tres meses
consecutivos de baja, la divisa norteamericana
evidencié una revalorizacién frente a la moneda
europea.

La relacibn entre ambas monedas cerr6
noviembre dando cuenta de una baja de sélo el
0,05%, pasando de u$s1,2993 a un nivel de
u$s1,2986 si se comparan los cierres de octubre
y noviembre, respectivamente. No obstante, en
lo que va del afio, el euro muestra una leve suba
de 0,70%.
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Evolucién Dé6lar por Euro
- Octubre/ Diciembre 2012-
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Elaboracion propia en base a cifras de Reuters

En cuanto a la relaciébn entre las principales
divisas respecto al délar, se observo similitud en
relacion a la divisa Suiza, al Yen y al Real
Brasilero. Por su parte, la primera moneda se
deprecié en torno al 0,4%, mientras que en la
segunda moneda fue de 3,28% (la segunda mas
significativa luego de la observada en el mes de
febrero, donde se habia registrado una
depreciacién de 6,52%).

Por ultimo, el Real Brasilero, luego de mostrarse
sin variaciones en los ultimos dos meses, en el
mes de noviembre también registro depreciacion
frente al ddlar, esta vez fue de 5,41% (la
segunda mas importante desde mayo del
corriente afo).

Respecto al mercado cambiario local, el dolar
continué mostrando su tendencia alcista, con
una volatilidad diaria mayor a la observada en el
mes de octubre.

Al cierre de noviembre, la cotizaciéon segin Com
“A” 3500 publicado por el BCRA, se ubicd en su
maximo histérico de $4,8338 reflejando una
importante suba de casi 7 centavos contra los
$4,7655 del cierre de octubre, lo cual significa
un incremento porcentual de 1,43%. Con este
aumento, el tipo de cambio de referencia
alcanza un incremento del 14% desde octubre
de 2011, mes en que se impuso el denominado
“‘cepo cambiario”. Asimismo, el valor promedio
mensual se ubicdé en $4,7974, superior a los
$4,7299 correspondientes al registro del mes
previo.

En linea con lo comentado anteriormente, el
délar informal denominado “blue” durante el mes
de noviembre, continlo registrando suba. En
este sentido, el ddlar paralelo que informa el
mercado verificod un promedio del mes de $6,37,

y con ello mostré una importante brecha
respecto al oficial. A fin de mes, la variaciéon de
la cotizacion extra oficial alcanzaba un
incremento de 1,58%.

Evolucién del délar - Enero / Noviembre 2012-
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Elaboracion propia en base a cifras del BCRA y
datos del mercado

Como se viene comentando en informes
anteriores, el BCRA sigue mostrando
debilitamiento en sus compras, siendo el

principal oferente la autoridad monetaria debi6
intervenir en varias ocasiones realizando
determinadas ventas a fin de mantener el tipo
de cambio sin grandes variantes. No obstante,
finaliz6 noviembre con un saldo comprador de
u$s140,4 millones, registrando una importante
alza contra el saldo de u$s26,4 millones
correspondiente al mes de octubre. Asimismo, la
media diaria del mes bajo analisis fue de u$s7,0
millones, superior al guarismo de octubre,
cuando habia alcanzado los u$s1,2 millones.

En el acumulado enero-noviembre, las compras
del BCRA acumulan un total de u$s8.105
millones, superando ampliamente el total
obtenido en igual periodo del afio 2011.

En cuanto a las liquidaciones de exportadores
de cereales y oleaginosas, el promedio de
divisas vendidos al mercado durante el mes de
noviembre se ubicd en u$s72,7 millones, inferior
en un 5% a los u$s76,5 millones del mes previo,
y superior a los u$s63,2 millones de igual mes
del afio 2011 (+15%).

Asimismo, en los once primeros meses del afio
se verificd un acumulado de u$s21.529 millones,
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un 10% por debajo del total registrado en igual
periodo del afio anterior, siendo el mismo de
u$s23.924 millones.

| Indicadores del sector publico

Recaudacion tributaria

Los ingresos tributarios de noviembre de 2012
fueron 60.664,6 millones de pesos, siendo ello
un 28,3% superior a lo recaudado en igual mes
del afio anterior. El aumento en los ingresos se
generaron mayoritariamente a través del IVA y
Ganancias, ambos se encuentran influenciados
por el efecto inflacion.

El impuesto al valor agregado obtuvo ingresos
por 17.816,7 millones de pesos, registrando asi
una variacion interanual del 18,1%. El IVA-DGI
denotdé una recaudacion 12.638,5 millones de
pesos, mientras que a través del IVA-DGA
ingresaron 5.713,2 millones de pesos,
registrdndose incrementos del 28,8% y del 8%,
respectivamente. Los aumentos registrados se
sostienen en el mayor consumo en valores
corrientes y en el aumento de los precios de los
productos gravados.

Mediante Ganancias se registraron ingresos por
13.778,1 millones de pesos, un 49,8% mayor a
lo recaudado bajo esta denominacion en
noviembre de 2011. El incremento registrado se
sustenta en el vencimiento del saldo de
declaracién jurada de sociedades con cierre en
el mes de junio de 2012. Ademas, inciden al
alza los mayores montos de adelantos de
sociedades y las retenciones efectivizadas.

Los Derechos de exportacidon registraron un
aumento del 15,2%, siendo lo ingresado 4.278,9
millones de pesos. Los principales aumentos se
dieron en Combustibles minerales y Cereales.
Por su parte, el impuesto a los Créditos y
débitos bancarios tuvo ingresos por 4.106,5
millones de pesos, un 22,5% mas que en
noviembre del afio anterior. Esto se da por la
mayor cantidad de transacciones gravadas
realizadas.

Evolucion recaudacién tributaria
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Elaboracion propia fuente Ministerio de
Economia
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El Sistema de Seguridad Social mostr6 ingresos
por 15.348,9 millones de pesos, siendo ello un
32,4% mayor a lo recaudado bajo este concepto
en igual mes de 2011. A través de las
Contribuciones patronales se obtuvieron 8.773,2
millones de pesos, registrandose un aumento
del 36%. En tanto, los Aportes personales
fueron 6.156,5 millones de pesos, un 35,9%
mayor a lo obtenido con esta denominacion en
noviembre del afio anterior.

Con la performance denotada por la
recaudacion tributaria, a un mes del cierre del
afio ya se puede tener la certeza que la meta
presupuestaria serd alcanzada y aun superada.

Acumulado enero-noviembre de 2012

En el acumulado de 2012, faltando sélo uno
para que termine el afio, se obtuvieron
617.578,4 millones de pesos, siendo esto un
25,7% mayor a lo ingresado en igual periodo del
afo anterior.

Mediante DGI ingresaron al sistema 323.534,2
millones de pesos, en tanto que DGA genero
una recaudacion de 133.693,8 millones de
pesos. Los incrementos interanuales fueron del
31,7% y del 8,7%, respectivamente.

Los ingresos al sistema de Seguridad Social
fueron 160.350,4 millones de pesos en el
periodo enero-noviembre de 2012, siendo esto
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un 30,8% mayor a lo registrado en igual periodo
de 2011.

Al considerar los impuestos desagregados se
observan los siguientes ingresos y variaciones:

e |VA: 121.359,8 millones de pesos, con
un aumento interanual del 32,7%.

e Ganancias: 124.837,3 millones de pesos,
siendo ello un 26,6% mayor a lo
ingresado en igual periodo de 2011.

e Derechos de exportacion: 58.078,5
millones de pesos, con un incremento
del 15,8%.

e Créditos y débitos bancarios: 39.593,1
millones de pesos, un 20,8% mas que en
el acumulado enero-noviembre del afio
anterior.

Los ingresos obtenidos cubren la meta
presupuestaria y se espera superar la misma
con los ingresos del Ultimo mes del afio.

Gastos del Sector Publico

Evolucidn gastos corrientes
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Elaboracion propia fuente Ministerio de
Economia

En el mes de octubre los gastos corrientes
fueron  48.832,3 millones  de pesos,
registrandose de este modo un aumento
interanual del 29,8%, 5,2 puntos porcentuales
superior al incremento que se registraron en los
ingresos. Tal como se comentara
repetidamente, la cuantia del aumento de los
gastos sigue siendo mayor al de los ingresos.

Las Prestaciones de la Seguridad Social
produjeron 17.595 millones de pesos de gastos

corrientes, siendo ello un 35,3% mayor a lo
destinado a este rubro en octubre de 2011. Los
incrementos  registrados  se  encuentran
sustentados por la movilidad de los haberes
previsionales bajo el régimen del SIPA. La
incidencia en las erogaciones corrientes en el
mes de octubre fue del 36%.

En tanto las Transferencias corrientes denotaron
un aumento del 8,2% interanual. Siendo, en
valores absolutos, lo gastado bajo este concepto
13.797 millones de pesos. La participacion del
rubro, en los gastos corrientes, fue del 28,3%.

Las transferencias al sector privado fueron
10.771,8 millones de pesos, un 7,9% mayor a lo
destinado a esta denominaciéon en octubre de
2011. En tanto, al sector publico se giraron
2.962,5 millones de pesos, siendo el aumento
interanual del 13,7%. Hacia el subrubro
Provincias y CABA se transfirieron 1.153,6
millones de pesos y a Universidades 1.720,1
millones de pesos, registrandose incrementos
del 3,3% y del 21,1%, respectivamente.

Por su parte, los gastos de Consumo vy
operacién fueron, en octubre de 2012, 9.658,2
millones de pesos, registrando de este modo un
incremento del 41,2% en comparacion con igual
mes del afio anterior. Remuneraciones generé
gastos por 7.181,1 millones de pesos y Bienes y
servicios 2.474,4 millones de pesos, siendo los
aumentos interanuales del 51,8% vy del 17,5%,
respectivamente.

Las Rentas de la propiedad produjeron
erogaciones por 4.750,3 millones de pesos, un
38,8% mayor que en octubre del afio anterior.
Los intereses en moneda local fueron 1.791,2
millones de pesos, mientras que los intereses en
moneda extranjera ascendieron a 2.919,9
millones de pesos. Siendo que los incrementos
interanuales registrados fueron del 25,7% y del
46,1%, respectivamente.

El rubro Gastos de capital registré por segundo
mes consecutivo una disminucion, siendo en el
mes de octubre del 3,9%. En valores absolutos
se erogaron en gastos de capital 5.414,3
millones de pesos. Las Inversion real directa fue
2.636,9 millones de pesos y las Transferencias
de capital fueron 2.676,1 millones de pesos,
registrandose variaciones negativas del 0,9% y
del 9%, respectivamente.
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Los gastos totales (gastos corrientes mas
gastos de capital) fueron 54.246,6 millones de
pesos, un 25,4% mayor a lo erogado en octubre
del afo anterior. Al considerar los figurativos se
verifican gastos por 70.167,9 millones de pesos,
siendo ello un 32,1% mas a igual mes de 2011.

Para lo que resta del afio los gastos seguirdn
mostrando aumentos en similares cuantias a las
demostradas durante el todo el afo.

Resultado del Sector Publico no Financiero —
Base caja

En el mes de octubre se obtuvo un resultado
primario de 660,4 millones de pesos, siendo ello
un 48,1% superior al superavit obtenido en
igual mes del afio anterior.

Los ingresos corrientes ascendieron a 50.194,3
millones de pesos, registrando de este modo un
aumento interanual del 24,6%. Los Ingresos
tributarios fueron 29.791,4 millones de pesos,
mientras que las Contribuciones a la Seguridad
Social tuvieron ingresos por 15.117,8 millones
de pesos. Los incrementos interanuales fueron
del 24,4% y del 28,1%, respectivamente. Las
Rentas de la propiedad registraron un aumento
del 7,4%, en octubre de 2012 respecto a igual
mes del afio anterior.

Evolucién Resultado Primario
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Elaboracién propia fuente Ministerio de
Economia

Por su parte, los gastos corrientes fueron
48.832,3 millones de pesos, un 29,8% mayor a
lo erogado bajo este concepto en octubre del
afo anterior. Los datos de este rubro se
desarrollan bajo el titulo de gastos del sector
publico.

Se espera para el mes de noviembre un
resultado positivo. En tanto, para el mes de
diciembre por la estacionalidad de los gastos
gue debe afrontar el gobierno se incurriria en un
resultado negativo.

Volver

| Sector Externo

Resultado del Balance Comercial

El comportamiento del Balance Comercial de
octubre de 2012 experimenté una fuerte
variacién negativa del 49,6% respecto al mismo
periodo del afio anterior. El superavit fue de
USD585 millones y acumulé USD11.527
millones en los primeros 10 meses de 2012;
monto que representd un aumento del 23,7%
respecto a igual periodo del afio 2011.

En linea con lo anterior, la evolucion de los
componentes que dan como origen al saldo
comercial en los primeros 10 meses de 2012, en
valores absolutos, fue superior el de las
exportaciones que el de las importaciones. El
primero de ellos ascendié a USD68.749 millones
frente a USD57.222 millones desembolsados en
las importaciones. En términos interanuales las
primeras representaron una baja del 3% vy las
segundas descendieron un 7%.

Balance Comercial
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Elaboracion propia. Fuente INDEC

saldos
bloques

enuncian los
principales

A continuacion se
comerciales con los
econdmicos.
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Octubre 2012 (millones de usd)
Bloque Exportaciones | Importaciones| Saldo
Totales 6.897 6.312 585
Mercosur* 2.170 1.822 348
% 31% 29%
Brasil 1.645 1.737 -92
% 76% 95%
Chile 445 99 346
NAFTA 639 902 -263
UE 944 1.040 -96
Resto de Aladi** 494 220 274
ASEAN 991 1.692 -701
* Inc. Venezuela
** exc. Venezuela

Elaboracién propia. Fuente INDEC
Considerando que Brasil es nuestro principal
socio comercial, se observa que el 76% de las
ventas del Mercosur fueron destinadas hacia
Brasil y el 95% de las importaciones fueron
provenientes del mismo pais. Por consiguiente,
el saldo comercial fue deficitario en USD31
millones.

Andlisis de las exportaciones

En el mes de octubre de 2012 las exportaciones
registraron en valores absolutos USD6.897
millones y en términos interanuales se registrd
una disminucion del 8%, como consecuencia de
un leve aumento de los precios y reduccion de
las cantidades vendidas (1% vy 9%

respectivamente).
EXPORTACIONES Mill. de usd Comp;/’s'c'on Va”ia:'on
0 o

Total 6.897 100% -8%
Productos Primarios 1.375 20% -14%
Manufacturas Agropecuarias 2.359 34% -10%
Manufacturas Industriales 2.591 38% -2%
Combustibles y energia 573 8% -6%

Elaboracién propia. Fuente INDEC

Este desempefio (véase cuadro previo) fue
principalmente por el menor crecimiento de los
volumenes de comercio mundial, destacandose
la disminucion de las cantidades vendidas de las
MOI y Productos Primarios (14% y 21%
respectivamente).

En cuanto al destino de las exportaciones, su
comportamiento con los principales bloques
para octubre 2012 ha sido moderado en
términos generales (véase cuadro siguiente).

Exportaciones en millones USD y variacion porcentual en
términos interanual

Socios P. Prim. MOA Vg || CHnLELEE
y Energia

Comer.
USD % |USD| % | USD | % | USD %
Mercosur*] 203 -8 318 | -8 | 1.520( 21 129 -18

Chile 41 28 150 | 21| 131 | -3 123 | -40
NAFTA| 103 43 144 | -6 | 380 | -8 12 -85
UE| 224 14 557 |-13| 156 | -64 6 /
ASEAN| 346 -53 | 426 |-24| 57 |-10 / /
*inc. Venezuela

Elaboracion propia. Fuente INDEC

El 31% de las exportaciones fueron destinadas
al Mercosur + Venezuela, blogue que registré un
aumento (10%), respecto a octubre 2011. Se
destacaron las ventas en las MOI (vehiculos
para transporte de mercancias y de persona).

Al mismo tiempo, ASEAN ha sido el destino del
14% del total de las exportaciones, donde el
intercambio con este bloque registré una fuerte
disminucion (27%). Debido principalmente a la
baja de los Productos primarios.

De la misma forma, el 14% de las ventas se
destin6 a la UE donde se registré una baja del
26% en términos interanuales. Ademas, las
perspectivas de intercambio comercial con este
blogue para los meses siguientes son
desfavorables debido a la recesion que afronta
el bloque.

Por ddltimo, en el NAFTA, las ventas
descendieron 11%, este bloque concentr6 el 9%
del total de las exportaciones.

Analisis de las Importaciones

En el mes de octubre 2012 las importaciones
registraron un valor de USD6.312 millones en
términos absolutos y en términos interanuales
(0,1%), como consecuencia de una moderada
baja de los precios y leve suba de las
cantidades (3% respectivamente).

IMPORTACIONES Mill. de [ Composicion Vari.acic’)n
usd % i.a

Total 6.313 100% -
Bienes de Capital 1.164 18% 2%
Bienes Intermedios 1.924 30% -4%
Combustibles y lubricantes 483 8% -7%
Piezas bienes de Capital 1.490 24% 8%
Bienes de Consumo 744 12% 1%
Veh|<;ulos automotores de 480 8% 6%
pasajeros

Resto 28 0% 33%

Elaboracion propia. Fuente INDEC
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Asimismo, el comportamiento de los usos importaciones consecuencia de medidas
econdémicos en términos interanuales registr0  adoptadas por el gobierno.
variaciones negativas, debido principalmente a

las bajas de los precios. Volver
T Octubre 2012/2011 var. %
p Valor Precios Cantidad

Bienes de capital 2% 1% 1%
Bienes Intermedios -4% -3% -
Combustibles y lubricantes -7% -7% -

Piezas y accesorios 8% -2% 10%

B_lene_s de con§um0 2% 1% 3%

incluidos vehiculos

Elaboracién propia. Fuente INDEC

Respecto al destino de las importaciones, el
comportamiento de las mismas con los
principales bloques para octubre 2012-2011, fue
favorable principalmente por la reduccion de
compras de Piezas y Accesorios y Bienes
intermedios.

Importaciones en millones USD y variacion porcentual en
términos interanual

Comb. y Piezas y

lubr. accesorios
USD % |USD| % | USD | % | USD %
Mercosur*| 316 -8 579 |-14| 27 |-21]| 449 -5
Chile 6 200 | 63 | -7 / / 6 -40
NAFTA| 185 -8 320 | -8 | 103 | 8 91 -15
UE| 240 23 | 334 | 10| 23 |-56| 274 22
ASEAN| 379 -7 407 | -2 / / 614 28

Socios B. de capital | B. Interm.
Comer.

Socios |B. de Consumo VG auFomotores Resto
de pasajeros

Comer.
USD % UsD % USD %
Mercosur*] 159 6 293 -23 / /
Chile 24 -8 / / / /
NAFTA| 126 50 i 7 / /
UE| 120 10 48 85 / /
ASEAN| 247 -14 30 a7 / /

*inc. Venezuela

Elaboracién propia. Fuente INDEC

El 29% de las importaciones fueron
provenientes del Mercosur y se registré una baja
del 11% i.a. Por su parte, ASEAN registré6 una
suba del 28% i.a. El 27% del total de las
importaciones fueron provenientes de este
bloque.

Asimismo, el 14% de las compras provinieron
del NAFTA donde se registr6 una disminucion
del 1% i.a. Por ultimo, UE registré6 un aumento
del 14% i.a. De este bloque se compraron el
16% del total de las importaciones.

En resumen, es de esperarse que el saldo
comercial se mantenga superavitario para lo que
resta del 2012, resultado de un crecimiento
menor sostenido de las exportaciones
compensada por una sustancial disminucién de
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Perfil de Mercado de Uva: Vino, Uva de Mesay
Pasas de Uva (Primera parte)

Por: Mg. Valeria Errecart
Alumnos (estudiantes para Cdor. Publico UNSAM-EEyN-IST):
Ballan, Cristian
Baya, Marina Soledad
Mazzulli, Guillermo
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INTRODUCCION

La uva pertenece al género Vitis de la familia de las Vitaceas. Existen unas 5000 variedades de uvas
gue se utilizan para distintos segmentos de mercado como ser el vino, la uva de mesa, pasas de uva,
aceites, jugos, licores, mermeladas y conservas, entre otros. En el presente estudio analizaremos
sus tres usos principales, siendo éstos el vino, la uva de mesa y las pasas de uva; en los cuales a
pesar de los miles de variedades existentes solamente unas 40 se emplean en la industria del vino,
tan solo unas 20 para el consumo como uva de mesa y unas pocas para pasas de uva.

Se trata de una fruta rica en azucares de alta calidad, con proporciones iguales de glucosa y
fructuosa, lo que la hace buena fuente de energia. También es rica en Potasio y Manganeso, ¥y
posee, aungue en menor concentracién, Calcio, Hierro, Magnesio, Fésforo, Vitaminas A, C, B1, B6,
Acido Félico y Fibra. En ella abundan diversas sustancias con reconocidas propiedades beneficiosas
para la salud, tales como antocianos, flavonoides y taninos, responsables del color, aroma y textura
caracteristicos de estas frutas, y de los que dependen diversas propiedades que se le atribuyen a las
uvas.

Tradicionalmente se ha clasificado a las uvas en variedades para el consumo directo y variedades
para la elaboracién de vinos. La uva de mesa, aunque generalmente se consume cruda, también se
emplea en una variedad de platos ya que combina bien con carnes y quesos, tartas, confituras,
mermeladas y dulces; también se las seca convirtiéndolas en pasas. El mosto de la uva es utilizado
para endulzar productos e incluso para hacer jugos o vinos en paises que no las cultivan. De las
semillas se elaboran aceites comestibles, lociones, cremas y productos de belleza.

Desde el punto de vista botanico, las uvas presentan las siguientes caracteristicas:

Es el fruto de la parra o vid, conocida en botanica como
Vitis vinifera, una planta trepadora que puede llegar a
superar los 20 metros, pero que por la accién del ser
humano, con podas anuales, suele presentar alturas de
1 o 2 metros. Es una fruta carnosa que nace en largos
racimos que llevan de 6 a 300 frutos, formados por
granos redondos u ovalados, cuyo didmetro medio es
de 1,6 centimetros. Su peso se encuentra entre los
200-350 gramos. EI color de su piel es diferente segin
variedades, pudiendo lucir tonos verdosos, rojizos,
purpuras, azulados o amarillentos. Su pulpa es jugosa,
traslucida y dulce, presentando diversas pepitas
pequefias y duras en su interior.

Dependiendo de la variedad, la produccion viticola tiene tres usos alternativos:

Uva de mesa: comprende aproximadamente el 29% de la produccion
total mundial.

Uva para pasas: a esta cadena se destina aproximadamente un
2% de la produccion de uva en fresco mundial. Las variedades sin
semilla poseen una demanda sostenida y a la vez un mayor
precio.
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Uva para vinificar: a esta cadena se destina aproximadamente
un 69% de la produccion de uva en fresco mundial, para la
elaboracion de vinos comunes, vinos finos, vinos regionales,
aguardiente, entre otros.

Hay un grupo muy numeroso de uvas para vinificar, y dada la competitividad del sector se invierte
mucho en I&D y asi generar nuevas variedades. Entre los de mayor importancia comercial, nos
encontramos con:

a) Variedades blancas:

Chenin Chardonay Riesling Semillén Torrontés Sauvignon Blanc

Chenin: originaria del valle del rio Loire, en Francia, de gran calidad y con la cual se obtienen
atractivos vinos blancos frutados, ligeros y frescos. Hay cantidad en Argentina, donde es
mayormente utilizada para corte con otros vinos. Es asi mismo una variedad muy interesante para
elaborar vinos dulces; conociéndola también como pineau o pinot de la Loire.

Chardonay: considerada la reina de las uvas blancas, produce en la Borgofia Francesa algunos de
los mas renombrados y caros vinos blancos del mundo. Su cultivo se extendié exitosamente a
muchos paises, obteniéndose con ella vinos de aroma voluptuoso, aptos para la fermentacion y el
estacionamiento en barriles de roble nuevo. También muy usado para vinos de base de espumosos
tipo Champagne.

Riesling: cepaje emblematico de la vitivinicultura alemana, se utiliza en ese pais para vinos secos y
dulces, donde aporta su particular y especiado perfume. Hay poco Riesling verdadero en Argentina.

Semillén: variedad de uva de la region de Bordeaux, en Francia, donde produce blancos secos y
dulces, algunos muy famosos, como el licoroso Sauternes. En Argentina se desarrolla bastante bien
en zonas frias, especialmente Tupungato, en Mendoza, y el Valle de Rio Negro.

Torrontés: uva Torrontés que da origen al vino blanco mas tipico de la Argentina, ya que sus
caracteristicas se consideran Unicas en el mundo. De origen incierto, su parentesco mas probable
esta asociado con los moscateles, con los que guarda un cierto parecido aromatico. Se lo cultiva en
todas las regiones vinicolas argentinas, aunque sus zonas preferenciales estan en Cafayate (Salta) y
el Valle de Chilecito (La Rioja).

Sauvignon Blanc: cepaje del sudoeste de Francia, donde produce importantes vinos. Su difusion es
muy ampliada en el mundo, destacandose especialmente en Nueva Zelanda y Chile. En Argentina se
estd empezando a desarrollar muy bien, con vinos de aroma intenso y con matices herbaceos.

a) Varidades negras:

Py ~

Cabernet Malbec Merlot Syrah Pinot Noir Sangiovese Bonarda Tempranillo
Sauvignon
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Cabernet Sauvignon: Rey de los cepajes tintos, oriundo de Bordeaux, Francia, exitosamente
cultivado en todo el mundo vinicola, produciendo un vino robusto, solido, que se afieja muy bien
dando pasos a aromas y sabores complejos y elegantes. En Argentina se lo encuentra desde Salta
hasta Rio Negro, destacandose los ejemplares de las mejores zonas de Mendoza.

Malbec: otro cepaje originario del sudoeste de Francia, donde paulatinamente ha sido dejado de lado
ya que alli no produce gran calidad. En Argentina encontré la tierra y el clima ideales para su
desarrollo, dando excelentes vinos de buen color y cuerpo, de notable intensidad y concentracion.
Por ello se lo considera el tinto argentino mas tipico. La Malbec se cultiva en todas las regiones
vitivinicolas Argentinas, destacandose la zona de Lujan de Cuyo (Mendoza).

Merlot: de Bordeaux donde integra los cortes con el Cabernet Sauvignon. Los aromas y sabores de
uno y otro son similares, pero en la boca el Merlot es mas débil que la del Cabernet, el Merlot es muy
utilizado para cortes con otros vinos mas robustos. Pero sus varietales alcanzan gran calidad.

Syrah: uva de origen supuestamente persa, desde donde habria llegado al valle de rio Rodamo
(Francia) por obra de los cruzados. Hoy esta en expansién en todo el mundo ya que produce vinos
de buena calidad, color rojo intenso, aroma profundo y sabor recio. Madura muy bien en botella,
donde adquiere matices especiados.

Pinot Noir: cepaje que da origen a los famosos Borgofias Tintos franceses. A diferencia de otras
variedades, no suele reproducir sus mejores virtudes fuera del terrufio original. Por esa razén se lo
cultiva en escasas regiones. Vinificado en blanco, integra muchos de los vinos base para
€Spumosos.

Sangiovese: variedad ltaliana de la Toscana, es la base del afamado Chianti. En Argentina se la
cultiva de hace largo tiempo, a veces bajo el errbneo nombre de Lambrusco. En los dltimos tiempos
se lo elabora como varietal para la exportacion, o como componente de cortes diversos, donde
aporta su agradable sabor frutado y floral, con ciertos matices violetas.

Bonarda: variedad ltaliana, es este caso del Piemonte, que siempre conté en Argentina con una
superficie de cultivo. Sin embargo, solo en los Ultimos afios se la reconoce como apta para elaborar
vinos de calidad. Tiene la especial cualidad de mejorar y equilibrar vinos de corte.

Tempranillo: cepaje espafiol cuya historia en Argentina es muy similar a la del Bonarda. Bastante
cultivado, sélo era utilizado para vinos comunes. Hoy se elaboran con tempranillo tintos sélidos e
intensos, muy apropiados para la crianza en roble americano nuevo, al estilo de los Riojas
Espafioles.

En el caso de las uvas para pasas, nos encontramos con cuatro variedades, dos de origen blanco y
dos negras. Sus caracteristicas son:

Moscatel

Sultaninas Blancas Thomson Seedless

Sultaninas Blancas: variedad muy utilizada para pasas de uva. Sus racimos son de tamafio medio a
grande y excesivamente compactos. Las bayas son pequefias, de color verde-amarillo y de sabor
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neutro. No tiene pepitas y da su nhombre a las pasas que con ella se hacen: pasas sultanas, que
suelen ser mas pequefias que las uvas pasas habituales. Las pasas tienen un sabor Unico y
delicado, especialmente destacado por su dulzura y color dorado.

Thomson Seedless: variedad de uva mas extendida y cultivada en el mundo, tanto para consumo
en fresco como para pasas de uva, con racimos tamafio medio a grande y excesivamente
compactos. Tiene bayas pequefias, de color verde-amarillento y de sabor neutro.

Moscatel: de color rosado con grano largo, oscuro y muy dulce, con intenso sabor frutal, pueden ser
con semilla o removida parcialmente, con baya redonda y racimos medianos a grandes.

Arizul: uva de color marrén oscuro y sin semillas.
Por su parte en el caso de las uva de mesa, 5 variedades con volcadas al mercado, dadas sus
caracteristicas y preferencias de los consumidores. Ellas son.

a) Variedades blancas

Almeria: de racimo mediano a chico, bien lleno y cénico. Es de color verde amarillento, su baya es

Almeria Victoria Perlette Imperial Seedless Thompson Seedless
(Sultanina)

elipsoidal, de pulpa crocante y posee semillas. Es de maduracién tardia, para fines de marzo,
mediados de abril. Posee una excelente conservacion frigorifica para su transporte.

Victoria: variedad de racimo cilindrico, cénico, alargado y grande. Es de color verde amarillento y su
baya es cilindrica, conica y alargada, de mas de 11 grs. Posee semillas, y su maduracién se da
desde la primera quincena de enero hasta mediados de febrero. Tiene muy buena conservacion
frigorifica.

Perlette: la primera uva de la temporada, de bayas redondas sin semilla, de color blanco cristalino y
de racimos grandes. Su nombre proviene del francés y significa "pequefia perla”, fundamentalmente
por su redondez y es el resultado de multiples combinaciones de uvas europeas.

Imperial Seedless: se caracteriza por ser blanca y sin semilla; la brotacion se da en la segunda
semana de agosto Yy la floracion en la primera semana de octubre. Su baya es grande, de color
verde amarillento o amarillo palido, su sabor es algo amoscatelado y posee hollejo firme. Su calibre
esde 18 a20 mm, 20 a22mmy 22 a 24mm. Su cultivo es muy vigoroso y productivo, la fertilidad de
las yemas aumenta en climas célidos. Su racimo es mediano y uniforme y su peso va de los 300 a
los 700 gramos. La fecha en que se encuentra disponible es de 1 al 30 de diciembre.

Thompson Seedless (Sultanina): uva de racimo cénico, alargado y grande, es de color blanco
verdoso a dorado palido. Su baya es ovoide, alargada y mediana (de 16 a 20 mm), de textura firme y
sin semilla. Posee maduracién temprana a media estacién, desde la primera quincena de enero.
Tiene muy buena conservacion frigorifica.
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b) Variedades negras:

Crimson Red Globe Cardinal Black Seedless Cereza Alfonso Lavalle (Ribier) Emperor

Crimson: variedad con racimo de forma piramidal y de color rojo; su baya de tamafio mediano, forma
elipsoidal alargada y sabor dulce. La consistencia de su pulpa es crocante, de piel firme y de calibre
mediano (de 16 a 19 mm. de didmetro ecuatorial). No tiene semillas, su maduracion va desde
mediados de enero a mediados de febrero. Pose muy larga vida pos cosecha (3 a 6 meses).

Red Globe: uva rosada con semilla, de brotacién en la cuarta semana de agosto Yy la floracion en la
tercera semana de octubre. Su baya es redonda achatada y de tamafio muy grande. Es de color
rosado brillante a rojo y con abundante pruina. Es de pulpa carnosa y firme, piel fina, resistente y facil
de desprender.

Posee alrededor de tres o cuatro semillas de muy facil separacion, su calibre va de 22 a 24 mm, 24 a
26 mm. El racimo es cuneiforme, largo, bien lleno, grande y muy suelto, con hombros medianos a
largos. Es de aspecto atractivo, pedunculo largo, su peso va de 800 a 1500 gramos. Es de cultivo
de mediano vigor y poco follaje y no presenta problemas fitosanitarios. Su maduracién se produce
desde principios de enero a fines de febrero y posee muy buena conservacion frigorifica.

Cardinal: variedad de racimo cilindrico y algo conico, alargado y suelto. Es de color rojo cereza a
rojo negruzco al avanzar la madurez. Su baya es redonda a ligeramente ovalada, de pulpa crocante,
sabor agradable y mide de 22 a 25 mm. Posee semillas, su madurez es temprana, de principios a
fines de diciembre. Tiene buena conservacion frigorifica.

Black Seedless: se caracteriza por ser negra sin semilla, la brotacién se da en la cuarta semana de
agosto y la floraciéon en la segunda semana de octubre. Su baya es cilindrica y alargada con el
extremo aplanado y marcado con suaves hendiduras, tamafio grande, color negro rojizo, que vira al
negro violaceo en plena madurez. Su calibre va de 18 a 20mm y 20 a 22mm, y su racimo tiene tronco
cbnico, mediano, suelto y alado, resistente al desgrane. Pesa entre 300 y 700 gramos y posee buena
fertilidad de las yemas.

Cereza: el principal mercado de destino es el interno, cultivada principalmente en Catamarca.

Alfonso Lavalle (Ribier): uva de racimo algo cénico, mediano a chico, de escobajo duro con granos
firmemente unidos, de 300 a 500 gr. Su color es negro azulado oscuro, su baya grande, redonda (de
22 a 26 mm.) y posee semillas. Su maduracion es de media estacion, de principios de enero a
mediados de febrero y posee muy buena conservacion frigorifica.

Emperor: variedad de racimos grandes, de color rojo oscuro y un sabor duradero que la
caracterizan. Fue plantada por primera vez en California en 1863, en las ciudades del este de la
costa y en donde las tradiciones europeas siguen siendo fuertes. Se trata de una uva muy popular
gue se destina al mercado interno y externo.

Dada la enorme cantidad de tipos de uva, en el presente estudio realizaremos un perfil de mercado
enfocandonos en sus tres usos principales sin extendernos a los diferentes tipos de uva. Asi mismo,
evaluaremos la situacion en el mercado mundial y nacional, como también la formacion y evolucion
de los precios internacionales y las barreras comerciales. Por Gltimo y como resultado de la
investigacion expondremos las conclusiones. En esta primera parte del trabajo desarrollamos el
panorama mundial.
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Cabe destacar que a lo largo del presente estudio usaremos como abreviaturas las siguientes:

mha: miles de hectareas

Mha: millones de hectareas
mqs: miles de quintales

Mgs: millones de quintales

mhl: miles de hectolitros

Mhl: millones de hectolitros
I/hab.: litro por habitante
kg/hab.: kilogramo por habitante
Ha: hectareas

PANORAMA MUNDIAL

La producciéon mundial de uvas en el afio 2011 fue de aproximadamente 691.700 miles de quintales.
Analizando la evolucién y tomando el promedio de los ultimos diez afos, el principal productor es
Italia con el 12%; le siguen Francia, Espafa y Estados Unidos con el 10%; luego China con el 9%,
Turquia con el 5%; Irdn y Argentina con el 4%; Chile y Australia con el 3% y el Resto del Mundo con
el 30%. Cinco productores mundiales acumulan el 50% del total, mientras que los primeros diez
paises productores representan el 70% del mismo. Podemos decir por lo tanto, que se trata de un
mercado atomizado, el cual representamos en el grafico N°1.

Grafico N°1- Produccion Mundial de

Uva

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la OIV

Tal como podemos ver en el calendario (Tabla N°1), la cosecha en el Hemisferio Norte se concentra
mayormente de mayo a noviembre, y en el Hemisferio Sur entre diciembre y abril. No obstante, en el
Hemisferio Sur puede extenderse a mayo en algunos casos, y en los paises mas cercanos a la linea
del Ecuador la cosecha de uva puede realizarse durante todo el afio calendario. Sin embargo, estos
ultimos no son los destacados en la produccién mundial del producto.

Cabe destacar que entre los principales consumidores y productores existe una contra estacion,
sobre todo para las variedades de mesa, lo que hace muy propicio el desarrollo del intercambio. En
el caso de la uva de vino, como lo que se exporta en su mayoria es el producto resultante de ellas,
se trata de un mercado més competitivo, donde la estacionalidad esta dada por el consumo y no por
la produccion; y a diferencia del mercado de la fruta en fresco, el vino es susceptible de ser
almacenado por un largo tiempo.

36



Panorama Econdémico y Financiero

Tabla N°1 - Calendario Anual de Cosecha de Uva por

Hemisferio
PAISES ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SEP OCT NOV DIC
ESTADOS UNIDOS 1 1 1 1 |
UNION EUROPEA 1 1 1
HEMISFERIO
NORTE CHINA
EGIPTO
MEXICO
BRASIL
CHILE
HEMISFERIO  SUDAFRICA 1 1 1 1 | I
SUR arcenTina [N D I ]
AUSTRALIA I
PERU [ N N N N N N N N

Fuente: Instituto de Economia CBSJ y FAO

La superficie plantada de vifia en el mundo ha experimentado una persistente declinacién durante
aproximadamente veinte afios. En efecto, en el periodo comprendido entre mediados de la década
del setenta y mediados de la década de los noventa, la superficie dedicada a vitivinicultura que fue
superior a los 10 millones de Ha, se redujo a casi 8 millones, valor en el que se estabiliz6 en los
ultimos afios. Por lo tanto, tomando el promedio de los Ultimos diez afios (2002 a 2011) la superficie
plantada es de 7,8 millones de Ha.

Desagregando la informacion por continente, tenemos que Europa explica aproximadamente el 62%
y es el poseedor de mayor superficie destinada al cultivo de vid. Le siguen Asia con un 20%
aproximadamente, y a bastante distancia se encuentran América (11%), Africa (5%) y Oceania (2%).
De esta forma, entre sélo dos continentes se alcanza mas del 80% del total de superficie plantada
con vid.

En el Grafico N°2, podremos observar en resumen la distribucién de la producciéon de uva del afo
2010 en sus tres principales destinos, destacando porcentualmente los cinco paises que encabezan
la produccién mundial de cada uno de ellos. El desarrollo de cada distribucion sera realizado en los
apartados correspondientes.

Grafico NOE - Distribucion norcentual de la produccion por destino de la uva. Aiio
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Fuente: elaboracién propia en base a datos de OIV, Secretaria de agricultura y ganaderia y pesca, USDA, INV, y Foreign
Agricultural Service de los EE.UU.

37



Panorama Econdémico y Financiero

EVOLUCION DE LA PRODUCCION MUNDIAL DE VINO

Segun datos de la Organizacion Internacional de la Vifia y el Vino -en adelante OIV-, en 2011 la
superficie viticola mundial disminuyé en 94.000 hectareas respecto a 2010, estimandose el total
mundial en 7.495.000 ha. El vifiedo comunitario total de la Unién Europea esta reduciendo
progresivamente su superficie plantada, pasando de las 3.792.000 has en el afio 2008 a las
3.530.000 has en el afio 2011.

Este proceso es consecuencia de la combinacion de factores como la reestructuracion del vifiedo vy el
impacto de la crisis viticola que, por otra parte, se ha dejado sentir de forma distinta por zonas y tipos
de vino y a la que se ha afadido el programa europeo de ayuda a los arranques. La disminucion del
vifiedo comunitario queda compensada por el mantenimiento de las superficies plantadas del resto
del mundo. Mientras disminuyen las plantaciones en Argentina y Turquia, éstas crecen en China y
Australia y se mantienen casi invariables en EE.UU. y Sudafrica.

Segun informacion de la OlV, la produccién mundial de vino de 2011, se sitda en 265,8 millones de
hectolitros, 700.000 méas que en 2010. El primer pais productor de vino es Francia con 49,6 millones
de hl, seguido de Italia con 41,6 millones de hl y Espafia con 34,3 millones de hl.

EE.UU. es el pais no europeo de mayor produccion de vino con 18,7 millones de hl, lo que supone un
descenso de mas de 2 millones de hl respecto a 2010. En segundo lugar de los paises no europeos,
se encuentra Argentina con 15,5 millones de hl, que disminuye sus cifras en 800.000 hl con respecto
a la produccion del afio anterior en que aument6 considerablemente. En el 2011, en el sexto puesto
aparece Australia con una produccion de vino de 11 millones de hl, seguida de Chile con 10,6
millones, casi un millon y medio mas que en 2010. (Tabla N°2)

Tabla N°2- Evolucién de la Producciéon Mundial de Vino

Produccion Mundial de Vino

Datos (en miles de hl) 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011  %sobre Total
Francia 50.353 46.360 57.386 52.105 52.127 45.672 41.640 46.361 45.704 49.633 17,94%
Italia 42.507 41.807 49.935 50.566 52.036 45.981 46.970 47.450 48.525 41.580 17,20%
Espafia 33.478 41.843 42.988 37.808 38.137 34.755 35.913 35.166 35.235 34.300 13,60%
EEUU 20.300 19.500 20.109 22.888 19.440 19.870 19.330 21.690 20.887 18.740 7,46%)
Argentina 12.695 13.225 15.464 15.222 15.396 15.046 14.676 12.135 16.250 15.473 5,36%|
Australia 12.168 10.835 14.679 14.301 14.263 9.620 12431 11.710 11.240 11.010 4,50%
Chile 5.623 6.682 6.301 7.885 8.448 8.227 8.683 10.093 9.152 10.572 3,01%
Otros 79.999 84.014 89.872 79.331 83.302 86.823 87.957 86.595 78.107 84.492 30,93%
TOTAL 257.123 264.266  296.734 280.106 283.149 265.994 267.600 271.200 265.100 265.800 100,00%|

Fuente: OIV — Elaboracion propia

Tomando el promedio de los ultimos diez afios, el mapa de productores mundiales de vino presenta
una concentracion en tres paises que explican casi un 50%, y el resto esta atomizado en un conjunto
de mas de veinte paises. (Grafico N°3) Esto hace y caracteriza al mercado de los vinos, generando la
posibilidad de ingresar en ellos mediante la implementacién de diferentes estrategias.

ot G

Fuente: OIV — Elaboracion propia
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Con respecto a la evolucién de la produccion mundial de vino, ésta se encuentra actualmente por
debajo del valor promedio del periodo considerado (271,7 hl en los ultimos diez afios). La evolucion
del vifledo comunitario continla siendo consecuencia de la combinacion de los fendbmenos de
reestructuracion del vifiedo y del impacto de la crisis viticola inducida por la fuerte produccion
mundial de 2004, la cual se traté de la produccion global de vinos mas importante desde 1992.
Globalmente, este fendmeno se traduce por un agravamiento de la erosion del vifiedo iniciada desde
hace ya algunos afios, después del impacto producido por la reintroduccion de nuevos derechos
alrededor del afio 2000, que sumado ademas a factores climaticos desfavorables y a la renovacion
de algunos vifiedos en ciertos paises, dan como resultado producciones menores. (Grafico N°4)

Grafico N°4 - Evolucién de la Produccion Mundial de Vino (afio 2002 a 2011)
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Fuente: OIV — Elaboracion propia

El consumo mundial de vino desde 2002 al 2011, puede resumirse en la siguiente tabla. Se visualiza
gue el pais que mas consume es Francia (13%); lo sigue en el segundo puesto Italia (11%); luego
EEUU (11%); y en el caso de Argentina, ésta se ubica en el séptimo puesto (4,5%). El mapa de
consumidores mundiales de vino presenta una concentracion en cinco paises que explican casi un
50%, y el resto se encuentra atomizado en un conjunto de mas de veinte paises (Tabla N°3). El afio
2007 registra un aumento de 5,2 Mhl del consumo mundial respecto del afio anterior y alcanza los
249,2 Mhl.
Tabla N°3 - Evolucién del Consumo Mundial de Vino

Consumo Mundial de Vino

Datos (en miles de hl) 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 % sobre Total
Francia 34.820 34.081 33.141 33.530 33.003 32.169 30.000 29.500 28.917 29.936 13,29%
Italia 27.709 29.343 28.300 27.016 27.332 26.700 25.800 25.000 24.624 23.052 11,03%
EEUU 22.538 23.801 24.308 26.300 27.150 28.250 28.000 27.250 27.600 28.500 10,98%
Alemania 20.272 19.735 19.593 19.848 20.210 20.782 20.000 20.000 19.700 19.700 8,32%)
China 11.470 11.586 13.286 12.652 13.279 13.586 14.000 14.500 15.846 17.000 5,71%)
Espafia 13.960 13.798 13.898 13.686 13.514 13.100 12.600 11.400 10.359 10.150 5,27%)
Argentina 11.988 12.338 11.113 10.972 11.103 11.166 10.800 10.000 9.753 9.725 4,54%
Australia 4.007 4.196 4.361 4.523 4.583 4.769 4.900 5.100 5.317 5.265 1,96%
Sudafrica 3.884 3.487 3.509 3.401 3.407 3.557 3.500 3.500 3.463 3.530 1,47%
Chile 2.297 2.552 2.547 2.644 2.380 2.980 3.000 2.800 3.100 3.500 1,16%
Otros 77.053 82.469 84.984 83.815 88.039 92.131 92.600 87.450 91.521 91.542 36,29%
TOTAL 229.998 237.386 239.040 238.387 244.000 249.190 245.200 236.500 240.200 241.900 100,00%

Fuente: OIV — Elaboracion propia.

Europa es el continente con mayor consumo (66% del consumo mundial en 2007), a pesar de que su
tasa estd decreciendo actualmente. La evolucién positiva registrada ese mismo afio en el Reino
Unido y Suecia compensa el declive estructural registrado en los paises tradicionales (especialmente
perceptible en Francia). Asi mismo, el fuerte incremento del consumo en la Republica Checa, en
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Eslovenia, Polonia, Ucrania, Georgia y Rusia, explican cdmo los paises que integran el rubro “Otros”
son el motivo del aumento en el consumo de vino en el afio 2007.

América, experimenta un mayor aumento de su nivel de consumo debido al continuo crecimiento del
consumo de vino en los EE.UU., en Canada y en Chile. En el caso de Asia, obtuvo un crecimiento
algo desacelerado con respecto a los afios anteriores. China, motor del desarrollo continental en los
altimos afios, sigue experimentando un incremento de su consumo. Hay que sefialar asimismo la
disminucion en un 13,1% del consumo de vino, ya de por si bajo, en Turquia respecto al afio 2006.

Africa y Oceania, con 6,8 Mhl y 5,8 Mhl de vino consumidos, respectivamente, y similares
tendencias: crecimiento del 3% de la demanda en Africa (con un crecimiento de la demanda interna
en Sudafrica) y del 4,4% en Oceania (tanto en Australia, 4%, como en Nueva Zelanda, 7%, en 2007).

Cabe sefalar que los altos niveles de consumo de los paises tradicionalmente productores y
consumidores preferentes de vinos, estan experimentando en general una tendencia a la baja en su
nivel de consumo individual, como ocurre en Francia, Italia, Portugal, Espafia, Argentina, o incluso en
Hungria. En los nuevos paises productores, que recientemente han aumentado su potencial de
produccion, la evolucion es muy variada y generalmente lenta, pero con tendencia al alza. En
Australia y Nueva Zelanda, el crecimiento en el consumo contindia a un ritmo bastante estable. En
EE.UU. crece también y de forma mas sensible desde el afio 2002. En Sudéafrica, el consumo registra
en 2007 un ligero aumento.

Por dltimo, en los paises no productores o poco productores de vino, se observa en general una
tendencia al crecimiento del consumo de vino, como en Suecia, Irlanda, Noruega, Finlandia o
Polonia, donde los resultados de 2007 mejoran comparados con los de 2006. En estos paises, donde
a pesar de no ser productores el vino tiene una presencia significativa desde hace muchos afios, se
observa una tendencia a la estabilizacion, con una cierta desaceleracion en el ritmo de crecimiento
en comparacion con los afios anteriores. Es el caso de Bélgica, de los Paises Bajos y de Dinamarca,
cuyo consumo individual contindia su recuperacion en 2007 para acercarse a los niveles registrados a
principios de 2000. Por dltimo, en el Reino Unido, después de un retroceso algo sensible entre 2005
y 2006, se registra un repunte importante en el afio 2007.

Como puede observarse a continuacion, el consumo actualmente esta por encima del promedio de
los dltimos diez afos, el que se encuentra en 240,2 hl. Su comportamiento es relativamente estable y
demuestra una tendencia creciente a lo largo del periodo analizado (Grafico N°5). No obstante entre
2005 y 2009 el consumo super6 el promedio, como consecuencia del incremento del ingreso medio
mundial.

Grafico N°5 - Evolucién del Consumo Mundial de Vino (afio 2002 a 2011)
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El consumo de vino en el mundo, que comenz6 a caer en 2007, superd la crisis de 2009-2010
confirmando el cambio en los habitos del consumo de los principales paises productores europeos, y
recuperando su curva de crecimiento en gran medida debido al aumento de la demanda de China y
Estados Unidos. Ambos paises han consumido en 2011, respectivamente, 1,15 y 0,9 Mhl mas que en
2010.

El consumo de vino contintia progresando, especialmente si se considera el rapido desarrollo de las
importaciones, sin que aparezcan exportaciones significativas a partir de este pais. En
la actualidad, el gigante asiatico ocupa la quinta posicion del ranking internacional de
consumidores de vino.

Continta segundo en el mercado mundial por volumen; en el afio 2011 experimenta un
crecimiento evaluado, mientras que entre 2009 y 2010 el crecimiento fue de solo 0,35
Mhl.

Al compararse en forma conjunta la evolucion de la produccion con el consumo mundial de vinos, se
advierte que, a lo largo del periodo considerado la produccién superé en forma significativa al
consumo. Las mayores diferencias se registran en el periodo 2004 y también son importantes las
diferencias en 2005, 2006 y 2009. Esto se observa en el siguiente grafico, donde se evidencia
ademas que la tendencia de la produccion es levemente declinante, y la tendencia del consumo es
levemente creciente. Asi mismo, cabe destacar que la produccidon muestra un comportamiento mas
erratico que el consumo. (Gréafico N°6)

Centrando en analisis en los ultimos cinco afios del periodo analizado, la produccién promedio fue de
267,1 millones de hl, mientras que el consumo promedio llegé a los 242,6 millones. Tales datos
muestran que la produccién del producto supera en un 10% al consumo.

Grafico N°6 - Produccion vs Consumo Mundial de Vino (afio 2002 a 2011)
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La diferencia entre la produccién y el consumo mundiales de vino se sitla en el afio 2011 en 23,9
Mhl (-4% con respecto a 2010). Asi pues, dada la escasa produccion mundial y el débil crecimiento
del consumo, se podria generar un clima de tension en el mercado mundial por el peligro de su
abastecimiento y la posibilidad de tener que recurrir a stocks.

El diferencial entre consumo y produccion se debe principalmente a su afiejamiento, es decir, la
necesidad de pasar por un proceso que transcurre desde una vez elaborado hasta su consumo, ya
gue el vino es cuidado de una manera especial. La crianza en botella de los grandes vinos puede
alargarse durante muchos afios; por lo tanto, el tiempo requerido para una buena maduracion varia
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con el tipo de vino, puede durar de dos a cinco afios aproximadamente, y mucho mas afios para
vinos finos.

Al considerar el promedio de los ultimos diez afios de los cinco principales paises productores, se
observa que al compararlo con su consumo interno, la mayor diferencia se da en lItalia y en Espafia;
mientras que en Estados Unidos, el consumo supera a la produccién interna. Cabe aclarar que
Argentina es el pais que mayor equilibrio registra entre produccién y consumo. (Grafico N°7)

Gréfico N°7 - Producciéon vs Consumo Mundial de Vino en principales paises productores (afio
2002 a 2011)
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EVOLUCION DE LA PRODUCCION MUNDIAL DE PASAS DE UVA

Desde la cosecha 2005/06 hasta la cosecha 2009/10, la produccion mundial de pasas de uva no ha
presentado grandes variaciones, punto maximo lo alcanzé en la temporada 2007/08 con 1.104.193
toneladas. En la campafia 2009/10 ascendié a 1.062.500 toneladas, disminuyendo asi un 2%
respecto al afio anterior. La produccion mundial de esta fruta se encuentra concentrada en doce
paises, de los cuales Argentina ocupa el puesto niumero 7, con el 3% del total producido; no obstante
solo tres de ellos explican casi el 70% de la misma. El principal productor mundial es Estados
Unidos, que genera el 28% del volumen total; seguido por Turquia, que obtiene el 26%. (Tabla N° 4)

Tabla N°4 — Produccién de Pasas de Uva (en Toneladas)

Campafia Variacion
. 2008/2009 | 2009/2010
Paises %

Estados Unidos 337.472 300.000 -11%
Turquia 310.000 280.000 -10%
China 135.000 150.000 11%
Irdn 70.000 100.000 43%
Chile 70.000 70.000 0%
sudalrica 40.300 39.000 -3%
Argentina 37.000 36.000 -3%
Afganistdn 27.000 28.000 4%
Uzbekistan 25.700 26.000 1%
Australia 14.000 15.000 7%
EU-27 10.000 10.000 0%
México 8.500 8.500 0%
Total 1.084.972 1.062.500

Fuente de elaboracion propia en base a datos de Secretaria de agricultura y ganaderia y pesca, USDA e INV
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La tendencia mas firme de la demanda mundial apunta hacia las pasas blancas y sin semillas, a las
que se destina la abrumadora mayoria de la superficie cultivada para pasas en Argentina (97%). El
secado hace que las pasas almacenen mas concentrados los azlcares de la uva, otorgandoles asi el
dulzor caracteristico y el importante contenido energético que las hace recomendables para los nifios
y los deportistas. A sus altas dosis de hidratos de carbono, las pasas suman un elevado contenido de
potasio elemento esencial para regular el equilibro hidrico en el cuerpo, y antioxidantes que
fortalecen la proteccion de las células. La creciente oferta en las géndolas de los grandes
supermercados, compartiendo espacio con otras frutas secas, es otra sefial de la firme incorporacion
de las pasas al consumo directo.

Se trata de un mercado estancado, ya que no ha tenido grandes variaciones y se concentra en 12
paises, que son los principales productores de la pasa de uva a nivel mundial. En cuanto al ingreso
de nuevos productores, se trata de un negocio poco atractivo como consecuencia del estancamiento
gue se encuentra atravesando el mercado de las pasas de uva. Las estrategias se centran en tener
este negocio como extension de otro principal, como ser la explotacion de vifiedos o uva de mesa.

EVOLUCION DE LA PRODUCCION MUNDIAL DE UVA DE MESA

La produccién mundial de uva se ha recuperado del estancamiento de 2009-2010 y alcanzé un
maximo de 692 Mgx (millones de quintales), su punto mas alto de los ultimos diez afios, a pesar de la
disminucion de la superficie global de vifiedo. Este hecho puede explicarse por una tendencia al alza
en los rendimientos, las condiciones climéticas particularmente favorables y las constantes mejoras
en las técnicas vitivinicolas.

'..*r—T La expansion del comercio internacional de uvas de mesa esta siendo motorizada por
Estados Unidos y Chile. A pesar que China sea el mayor productor y su superficie
cultivada se encuentre en expansion, el crecimiento de su economia trae consigo un
mayor consumo que aun no pueden abastecer.

La produccion total de uva en China de se estima que aumentara un 10% (casi 7 millones de
toneladas), de las cuales el 70/80% son uvas frescas de mesa. La estrategia de ingreso al mercado
por parte de este pais es ser lider en costos. Dado que su principal problematica se centra en el
desarrollo para tecnologias de manejo en post-cosecha; las estadisticas oficiales muestran que las
importaciones Chinas estan decayendo aunque el sector industrial muestra que debido al uso de
canales no oficiales o canales de importacion de bajo costo las mismas, estan en alza.

En 2006, China alcanzé a producir aproximadamente 6.5 millones de toneladas de uvas de mesa,
incrementando en casi medio millén al afio inmediatamente anterior. Tanto Chile como Sudafrica que
son los principales exportadores del hemisferio sur, han mantenido producciones constantes de
200.000 toneladas para Sudéafrica y de poco mas del millon para Chile desde el 2001.

Gréafico N°8 - Principales productores mundiales de uvas de mesa son (Afio 2010):

Fuente: Segun estadisticas del Foreign Agricultural Service de los EE.UU.
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La produccion mundial de uva se ha recuperado del estancamiento de 2009-2010 y alcanzé un
méximo de 692 Mgx (millones de quintales), su punto mas alto de los Ultimos diez afios, a pesar de la
disminucion de la superficie global de vifiedo. Este hecho puede explicarse por una tendencia al alza
en los rendimientos, las condiciones climaticas particularmente favorables y las constantes mejoras
en las técnicas vitivinicolas.
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Sintesis Estadistica

. Variacion respecto del | Variacion respecto igual
Periodo Reportado . . . :
mes anterior periodo del afio anterior
Nivel de actividad
PIB (millones de pesos corrientes) 2do trimestre 2012 0,0%
Consumo Privado 2do trimestre 2012 4,2%
Consumo Publico 2do trimestre 2012 6,8%
Inversién Interna Bruta Fija 2do trimestre 2012 -15,0%
Estimador Mensual de la Actividad Econémica* sep-12 0,3% 0,1%
Estimador Mensual Industrial* (anticipo) oct-12 4,7% 2,5%
Indicador Sintético de la Actividad de la Construccién* oct-12 -0,3% -5,2%
indice del Costo a la Construccion now12 0,5% 25,8%
Indicador Sintético de Senicios Publicos* oct-12 3,3% 6,8%
Evoluciéon del consumo privado
Supermercados** oct-12 1,6% 15,5%
Centro de Compras ** oct-12 1,0% 12,6%
Precios
indice de Precios al Consumidor (IPC) nov-12 0,9% 10,6%
indice de Precios Mayoristas (IPIM) nov-12 0,9% 13,0%
indice de Precios Internos Basicos al por Mayor (IPIB) nov-12 1,0% 13,7%
indice de Precios Basicos del Productor (IPP) nov-12 1,0% 14,7%
Sector publico
Recaudacion (millones de pesos) now-12 0,9% 28,3%
Resultado Primario (millones de pesos) oct-12 23,5% 48,1%
Gastos Corrientes (millones de pesos) oct-12 10,7% 29,8%
Sector externo
Exportaciones (millones de u$s) sep-12 1,2% -0,8%
Importaciones (millones de u$s) sep-12 6,9% 0,0%
Saldo Comercial (millones de u$s) sep-12 -35,8% -49,6%

* Datos desestacionalizados

** \Ventas a precios constantes Serie desestacionalizada.
Elaboracién propia fuente INDEC, MECON y BCRA

Volver
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Series Historicas

Ofertay demanda Globales: Valores trimestrales - Millones de pesos, a precios de 1993-

Periodo Oferta Global Demanda Global Discrepancia
: PIB a precios Impor@ciones ConsumolllGansumo Inversion Export.acione Btgdl’ﬁticay
Afio Trimestre de mercado de bienes y Privado Pablico Bruta Interna|s de bienes y Vaf_'aC'O"_ de
servicios Fja servicios Existencias
250.308 26.682 173.608 | 32.095 51.231 18.840 1215
| 232.945 27.125 164.965 29.309 45.580 16.281 3.935
1994 I 257.477 25614 177.235 | 32625 51.527 19.756 1.948
n 253.468 26.869 174510 | 33.287 53.182 19.584 -227
\Y 257.342 27.121 177.722 33.158 54.637 19.740 -794
243.186 24.066 166.008 32.339 44528 23.085 1292
| 237.968 26.841 164.321 | 28.422 46.129 21.340 4597
1995 I 248.094 22176 166.567 32.937 43.400 26.472 894
n 242215 22.906 164.277 | 32.822 44.020 22.734 1.268
v 244.468 24.340 168.867 | 35.174 44.565 21.794 -1.592
256.626 28.284 175.196 33.041 48.484 24.850 3.340
1 236.566 25584 164.312 | 29.323 41.460 21.991 5.064
1996 I 260.752 26.399 175592 33.526 47.591 25.888 4.555
in 262.167 30.598 177.727 33.846 51.558 26.009 3.626
v 267.020 30.556 183.153 | 35467 53.327 25.513 116
277.441 35.884 190.922 34.104 57.047 27.876 3.375
| 256.388 32.680 177.490 29914 48.511 25.144 8.010
1997 ] 281.770 34.175 191.311 34.961 56.800 29.383 3.489
n 284.092 38.589 195.506 34.107 60.489 29.090 3.490
v 287515 38.093 199.384 | 37.435 62.390 27.887 -1.487
288.123 38.904 197.557 35.249 60.781 30.838 2.603
| 271.702 38.207 187.197 30.365 57.077 27.854 7416
1998 I 301.208 39.126 202675 | 36.015 62.699 34.144 4.800
n 293.315 41.379 200.922 36.983 62.903 32.623 1.263
v 286.268 36.904 199.434 37.634 60.443 28.729 -3.069
278.369 34.521 193.610 | 36.173 53.116 30.449 -459
| 265.025 33.821 185.463 31.328 48.384 27.991 5.680
1999 ] 286.412 32.086 195.463 36.596 53.304 33.051 83
n 278.473 36.499 194.458 | 37.668 54.758 30.903 -2.814
\Y 283.566 35.676 199.054 39.101 56.019 29.851 -4.783
276.173 34.466 192.332 36.382 49.502 31.272 1.150
I 264.556 34.191 186.315 31.651 45938 28.976 5.867
2000(%) I 285.275 33.272 195.339 36.689 49.232 34.029 3.259
n 276.768 35.681 193.973 | 38276 50.995 31.357 -2.152
v 278.092 34.720 193.703 | 38.913 51.843 30.725 -2.373
263.997 29.659 181.290 35.629 41.750 32.129 2.858
1 259.200 34.455 182.900 | 31.806 41.580 29.178 8.189
2001(*) I 284.796 31.885 191.298 36.843 46.196 35.590 6.754
in 263.127 29.292 181.091 37.469 42.220 33.135 -1.497
v 248.865 23.006 169.871 | 36.399 37.002 30.612 -2.013
235.236 14.812 155.267 33.820 26.533 33.123 1.305
| 216.849 14.677 148507 29.414 22719 30.822 64
2002(*) ] 246.315 14.028 158.476 35.293 26.311 35.036 5.228
n 237.417 14.783 156.094 34.922 26.714 34.260 210
v 240.361 15.760 157.992 | 35652 30.388 32.372 -282
256.023 20.376 167.951 34.314 36.659 35.108 2.367
| 228.596 16.875 153.188 29.351 27.659 32.380 2.893
2003(*) I 265.402 19.110 169.567 | 36.594 35.024 37.788 5.539
n 261535 21.609 172.254 35.568 38.707 36.102 512
v 268.561 23911 176.794 35.743 45.248 34.164 523
279.141 28.551 183.906 | 35247 49.280 37.957 1.304
| 254.330 26.292 171.056 29.591 41571 34.870 3.533
2004(*) I 284.376 27.230 183.635 36.310 47.908 37.730 6.022
n 284.392 29.858 187.558 | 37.029 51.702 39.416 -1.455
\Y 293467 30.826 193.374 38.056 55.936 39.813 -2.886
304.764 34.301 200.317 37.403 60.458 43.083 -2.196
| 274595 30.410 184.976 | 31.239 47.159 40.648 982
2005(%) I 313.927 35.330 203.729 38.281 59.863 43.953 3431
n 310593 35.183 203815 | 39.459 63.851 44.719 -6.069
v 319.939 36.283 208.747 | 40.632 70.961 43.011 -7.128
330.565 39.575 215.882 39.365 71.438 46.242 -2.786
1 298.696 35.824 200566 | 33.817 57.963 43.268 -1.094
2006(*) I 338.244 37.722 219.462 40510 71.050 45.716 <773
n 337.742 42.282 218510 | 40.688 77.256 47.481 -3.911
v 347579 42.474 224989 | 42.445 79.484 48.502 -5.366
359.170 47.685 235.241 42341 81.187 50.446 -2.360
| 322.449 43.220 218516 35.985 65.878 47.162 -1.871
2007(%) I 367.492 44.852 238547 | 43361 80.037 49.701 698
n 367.539 50.293 237.976 43.807 87.287 51.287 -2.625
v 379.200 52.377 245924 | 46.213 91.547 53.635 -5.743
384.201 54.009 250.929 45.296 88.491 51.013 2.480
2008(*) | 349.374 52.809 236.346 38.525 79.353 50.146 -2.267
I 394.874 55.092 256.439 | 47.060 89.984 48.800 7.684
n 391.595 57.046 253.576 46.538 94.661 57.507 -3.640
\Y 397.591 50.317 256.471 49.564 88.940 47.552 5.382
386.704 44.055 251763 | 48535 79.527 47.761 3173
| 357.078 40.022 240.313 40.991 68.030 44.130 3.637
2009 () I 393.181 41.175 251.708 | 49.638 81.314 50.622 1.075
n 391.679 45.235 252454 | 50.302 82.614 47.493 4.051
\Y 404.861 49.788 262577 53.209 86.151 48.800 3.912
422130 59.024 274396 | 53.097 107.453 54.734 2517
| 381.222 52.056 257.804 | 44.415 76.918 45.975 8.165
2010() ] 439.767 55.816 272151 56.064 96.680 59.846 10.842
n 425323 62.151 274854 | 54.601 104.586 60.700 -7.267
v 442.209 66.071 292773 | 57.309 107.453 52.415 -1.671
459571 69.527 303623 | 58.881 112.366 57.064 -2.837
| 419.023 62.681 286.936 48.822 91.899 49.228 4.819
2011(%) I 479.964 69.740 303565 | 62.728 119.730 60.117 3564
n 464.883 73.127 305385 | 60.211 121.794 62.760 -12.141
v 474415 72560 318.608 63.764 116.041 56.151 -7.590
2012(*) | 440.884 63.590 307.159 53.197 94507 51.309 -1.698
] 479.966 59.996 316.298 67.006 101.737 54.386 536

(*) Estimaciones preliminares

NOTA: Los totales por suma pueden no coincidir por redondeos en las cifras parciales

Elaboracion propia. Fuente INDEC
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Ofertay demanda Globales: valores trimestrales a precios de 1993 - Variacion porcentual

respecto aigual periodo del afio anterior

Periodo Oferta Global Demanda Global
) A PIB aprecios Impor.laciones de Consumo Consumo Inversion Expor?aciones
Afio Trimestre bienes y . = BrutaInterna| de bienesy
de mercado SR Privado Plblico Hia i
58 21,1 6,1 0,4 13,7 15,3
| 77 35,0 8,4 2,8 22,1 57
1994 1l 6,5 28,3 6,8 -0,6 17,2 13,0
1l 4,5 16,2 4,7 -0,5 10,3 19,2
v 50 8,7 4,6 0,3 7,6 22,9
-2,8 -9,8 -4,4 0,8 -13,1 22,5
| 2,2 -1,0 -0,4 -3,0 12 31,1
1995 Il -3,6 -13,4 -6,0 10 -15,8 34,0
1] -4,4 -14,8 -5,9 -1,4 -17,2 16,1
v -5,0 -10,3 -50 6,1 -18,4 104
55 17,5 55 2,2 8,9 7,6
| -0,6 -4,7 0,0 3,2 -10,1 31
1996 Il 51 19,0 54 18 9,7 -2,2
1] 8,2 33,6 8,2 31 171 14,4
v 9,2 255 8,5 0.8 19,7 171
8,1 26,9 9,0 3,2 17,7 12,2
| 8,4 27,7 8,0 2,0 17,0 14,3
1997 1l 8,1 29,5 9,0 43 19,4 13,5
1] 8,4 26,1 10,0 0,8 17,3 118
v 77 24,7 8,9 55 17,0 9.3
39 84 35 3,4 6,5 10,6
| 6,0 16,9 55 15 17,7 10,8
1998 1l 6,9 14,5 59 3,0 10,4 16,2
1l 3,2 7.2 2,8 8,4 4,0 12,1
v -0,4 -3,1 0,0 0,5 -3,1 3,0
-3,4 -11,3 -2,0 2,6 -12,6 -1,3
| -2,5 -11,5 -0,9 3,2 -15,2 0,5
1999 Il -4,9 -18,0 -3,6 16 -15,0 -3,2
1] 5,1 -11,8 -3,2 19 -12,9 -5,3
v -0,9 -3,3 -0,2 3.9 7.3 3.9
-0,8 -0,2 -0,7 0,6 -6,8 2,7
| -0,2 11 0,5 10 5,1 3,5
2000(*) 1l -0,4 3,7 0,1 0,3 -7,6 3,0
1] -0,6 2,2 -0,2 16 -6,9 15
v -1,9 2,7 2,7 -0,5 7.5 2,9
-4,4 -13,9 -5,7 2,1 -15,7 2,7
| -2,0 0,8 -18 0,5 -9,5 0,7
2001(%) 1l -0,2 -4,2 2,1 0,4 -6,2 4,6
1] -4,9 -17,9 -6,6 2,1 -17,2 57
v -10,5 -33.7 -12,3 -6,5 -28,6 -0.4
-10,9 -50,1 -14,4 5,1 -36,4 31
| -16,3 -57,4 -18,8 7,5 -45,4 56
2002(%) 1l -13,5 -56,0 -17,2 -4,2 -43,0 -16
1l -9,8 -49,5 -13,8 -6,8 -36,7 3,4
v -3,4 -31,5 -7,0 -2,1 -17,9 57
8,8 37,6 8,2 15 38,2 6,0
| 54 15,0 3.2 -0,2 21,7 51
2003(*) 1l 77 36,2 7,0 3,7 331 7.9
1] 10,2 46,2 10,4 19 44,9 54
v 11,7 51,7 119 0,3 48,9 55
9,0 40,1 9,5 2,7 34,4 8,1
| 11,3 55,8 11,7 0,8 50,3 7
2004(%) Il 7,1 42,5 83 -0,8 36,8 -0,2
1] 8,7 38,2 8,9 4,1 33,6 9,2
v 9.3 28,9 9.4 6,5 23,6 16,5
9,2 20,1 8,9 6,1 22,7 135
| 8,0 15,7 81 5,6 13,4 16,6
2005(%) Il 10,4 29,7 10,9 54 25,0 16,5
1] 9,2 17,8 87 6,6 23,5 135
v 9.0 177 8,0 6.8 26,9 8,0
8,5 154 7.8 52 18,2 73
| 8,8 17,8 8,4 83 22,9 6,4
2006(*) 1l 77 6,8 7,7 58 18,7 4,0
1] 8,7 20,2 7.2 31 21,0 6,2
v 8,6 17,1 7.8 4,5 12,0 12,8
8,7 20,5 9,0 7,6 13,6 9,1
| 8,0 20,6 8,9 6,4 13,7 9,0
2007(%) 1l 8,6 18,9 8,7 7,0 12,7 8,7
1] 8,8 18,9 8,9 7 13,0 8,0
v 9,1 23,3 9.3 8,9 152 10,6
6,8 14,1 6,5 6,9 11 12
| 8,5 22,1 83 6,6 20,3 6,1
2008(*) 1l 78 24,6 75 7,7 13,8 -16
1] 6,9 134 6,8 6,2 8,5 12,2
v 4,1 -0,9 3.8 6,9 -2,6 -11.2
0,9 -19,0 0,5 72 -10,2 -6,4
| 2,0 -24,2 15 6,8 -14,2 -11.8
2009(*) Il -0,8 -26,3 -18 6,3 -10,7 35
1] -0,3 -20,7 -0,7 8,1 -12,7 -17,4
v 2,6 4,1 29 7.7 -3.4 25
9,2 34,0 9,0 9,4 21,2 14,6
| 6,8 30,1 7.3 84 131 4,2
2010(%) 1 11,8 35,6 8,1 12,9 18,9 18,2
1] 8,6 37,4 89 85 26,6 27,8
v 9,2 32,7 11,5 7.7 24,7 7.4
8,9 17,8 10,7 10,9 16,6 43
| 9,9 20,4 11,3 9,9 19,5 71
2011(%) I 9,1 24,9 11,5 11,9 23,8 0,5
1] 93 17,7 1,1 10,3 16,5 3,4
v 73 9.8 8.8 11,3 8,0 7,1
2012() | 52 14 7,0 9,0 2,8 4,2
1 0,0 -14,0 4,2 6.8 -15,0 -9,5

(*) Estimaciones preliminares

Elaboracion propia. Fuente INDEC
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Ofertay demanda Globales: valores trimestrales - Millones de pesos, a precios corrientes

Periodo Oferta Global Demanda Global Discrepancia
. PIB a precios . Consumo Consumo Inversion 5 Esta_\dfglca Y
Afio Trimestre m portaciones . . Bruta Interna Exportaclnnes Variacion de
de mercado Privado Publico o h !
ija Existencias
1993 236.505 22.028 163.676 31.953 45.069 16.341 1.494
1 212.627 20.023 148.624 28.003 37.659 15.190 3.173
1l 241.255 20.056 165.207 32.376 44.293 17.223 2.213
i 243.494 23.101 168.095 33.096 47.947 16.767 689
[\ 248.644 24.930 172.776 34.336 50.378 16.184 -100
1994 257.440 27.300 180.007 33.948 51.331 19.385 69
1 235.083 27.278 168.054 30.418 45.166 16.188 2.535
1l 263.684 25.831 182.887 34.286 51.438 20.225 679
1 260.870 27.639 182.200 34.670 53.490 20.438 -2.290
v 270.123 28.451 186.886 36.419 55.229 20.689 -650
1995 258.032 26.038 176.909 34.446 46.285 24.979 1.452
1 250.406 28.810 175.503 30.047 47.326 22.825 3515
1l 261.603 24.070 177.123 34.863 45.466 28.850 -628
i 256.868 24.906 174.711 34.440 46.134 24.828 1.662
[\ 263.250 26.366 180.297 38.434 46.215 23.412 1.259
1996 272.150 30.148 186.487 34.023 49.211 28.381 4.196
1 251.200 28.238 175.650 30.187 42.999 24.115 6.488
1 280.167 28.113 186.794 34.374 48.636 30.376 8.100
1l 274.502 32.198 188.047 34.055 51.761 30.117 2.720
[\ 282.730 32.044 195.458 37.477 53.446 28.917 -525
1997 292.859 37.414 203.029 35.325 56.727 30.928 4.264
1 271.260 35.041 190.508 30.662 48.839 28.291 8.002
1 299.873 35.704 203.333 35.561 56.683 32.876 7.123
1l 298.265 39.474 207.526 35.292 59.570 32.152 3.199
v 302.038 39.436 210.748 39.784 61.817 30.394 -1.269
1998 298.948 38.667 206.434 37.353 59.595 31.137 3.097
1 282.764 39.584 196.935 32.028 56.546 28.976 7.863
1l 312.129 38.944 211.343 38.100 61.413 35.007 5.121
1 305.475 40.453 210.764 38.978 61.584 32.486 2.115
v 295.425 35.688 206.694 40.306 58.838 27.989 -2.713
1999 283.523 32.763 198.869 38.908 51.074 27.862 -428
1 270.746 32.966 192.978 33.986 47.344 25.699 3.705
1l 288.830 30.181 200.220 38.793 51.343 29.669 -1.015
i 285.087 34.117 199.756 40.162 52.337 27.995 -1.046
[\ 289.429 33.786 202.524 42.693 53.271 28.086 -3.358
2000(*) 284.204 33.070 197.044 39.175 46.020 31.224 3.811
1 270.444 33.690 192.587 34.452 43.877 28.513 4.705
1 291.796 31.977 198.553 39.510 45.879 33.650 6.182
1l 287.496 33.640 198.805 40.742 46.781 31.469 3.339
[\ 287.079 32.974 198.232 41.997 47.544 31.263 1.017
2001(*) 268.697 27.604 185.164 38.037 38.099 31112 3.888
1 263.331 33.371 188.763 34.668 38.818 29.377 5.076
1 288.026 30.109 194.427 40.132 41.614 34.249 7.714
1l 271.367 26.455 184.503 38.921 37.900 32.189 4.309
[\ 252.063 20.481 172.964 38.429 34.064 28.636 -1.549
2002(*) 312.580 41.792 193.482 38.245 37.387 88.718 -3.459
1 237.057 27.377 163.488 31.930 25.133 49.787 -5.904
1l 339.008 41.500 202.315 39.053 36.788 96.117 6.235
1 334.006 48.001 202.298 40.251 40.326 106.503 -7.370
v 340.249 50.291 205.827 41.746 47.299 102.467 -6.799
2003(*) 375.909 55.311 237.567 42.997 56.903 97.477 3.724
1 327.362 48.191 204.531 36.433 44.272 92.828 -2.512
1l 399.119 50.749 248.024 43.933 53.644 103.476 791
i 377.887 57.599 243.151 43.552 58.617 95.709 5.542
[\ 399.270 64.703 254.560 48.070 71.081 97.894 -7.632
2004(*) 447.643 82.233 281.189 49.826 85.800 115.075 -2.014
1 392.817 71.305 252.224 41.685 71.866 99.465 -1.118
1 474.213 77.252 295.795 50.209 82.186 120.133 3.141
i 452.080 88.020 284.883 51.752 89.813 119.915 -6.263
[\ 471.464 92.357 291.854 55.656 99.337 120.788 -3.814
2005(*) 531.939 102.072 326.276 63.359 114.132 133.346 -3.102
1 456.764 89.083 290.046 51.460 88.857 115.060 424
1 552.412 105.213 342.216 62.076 112.162 137.066 4.105
1 544.228 103.017 330.612 67.660 118.355 140.593 -9.975
[\ 574.351 110.976 342.228 72.242 137.156 140.665 -6.964
2006(*) 654.439 125.863 386.305 81.248 152.838 162.035 2.124
1 567.994 108.005 351.382 68.040 122.263 135.608 -1.294
1l 678.278 120.287 400.551 81.632 150.853 164.245 1.284
1 668.197 136.004 389.368 84.034 165.464 169.101 -3.767
v 703.286 139.156 403.918 91.284 172.770 179.188 -4.718
2007(*) 812.456 165.230 475.876 105.013 196.622 200.080 94
1 681.120 135.293 423.409 84.481 156.034 159.333 -6.844
1l 835.125 150.035 486.373 105.795 186.946 191.415 14.631
n 827.463 184.709 486.633 108.536 212.072 206.011 -1.079
[\ 906.115 190.884 507.090 121.242 231.437 243.561 -6.330
2008(*) 4.135.426 840.790 2.388.425 | 557.597 961.447 1.005.762 62.984
1 886.275 187.117 530.357 108.046 213.774 225.779 -4.564
1 1.099.946 218.767 621.573 143.367 239.110 248.434 66.229
1l 1.049.591 231.115 612.188 147.871 255.820 292.358 -27.531
[\ 1.099.615 203.791 624.308 158.313 252.743 239.192 28.850
1.145.458 183.300 667.375 174.002 230.637 244.569 3.176
2009(*) 1 992.937 155.499 605.822 141.749 207.355 197.584 -4.075
1 1.195.372 168.966 686.632 178.131 238.400 263.085 -1.909
1l 1.168.795 196.721 682.274 183.358 249.656 248.660 1.567
[\ 1.224.704 212.016 694.770 192.769 263.137 268.947 17.096
1.442.655 265.451 826.794 215.278 317.417 313.150 35.468
1 1.217.381 213.667 717.868 181.518 255.429 238.445 37.788
2010(%) 1 1.508.286 256.341 848.315 219.240 309.885 336.988 50.198
i 1.465.857 288.132 851.797 218.364 342.733 342.521 -1.428
[\ 1.579.098 303.666 889.196 241.990 361.618 334.644 55.316
1.842.022 359.774 1.030.072 | 278.961 415.836 401.992 65.934
1 1.567.580 296.997 920.433 229.837 337.661 314.605 62.041
2011() 1l 1.976.227 356.604 1.081.254 | 286.005 416.370 426.165 123.037
i 1.865.391 404.086 1.055.425 | 282.011 454.038 450.007 27.995
v 1.958.890 381.408 1.099.177 | 317.990 455.276 417.192 50.663
2012 1 1.874.935 333.860 1.115.490 | 312.755 408.049 363.981 8519
il 2.273.162 370.818 1.201.095 | 374.404 445.771 438.628 94.082

(*) Estimaciones preliminares
Elaboracién propia. Fuente INDEC
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Evolucion del Estimador Mensual de Actividad Econdmica a precios de mercado de 1993.
Base 1993 = 100 y variaciones porcentuales.

. Serie
Periodo S @iy i\;:;r/f:;?szz‘z; Deses!ai?g:liilizada res\;:rc:ﬁ al UCICEIER | VY CHEEpEED
1993 = 100 - N N Suavizada |al mes anterior
afo anterior 1993 = 100 mes anterior
1993 = 100
2005 128,9 9,2
Ene! 109,0 83 124,4 0,9 123,8 0,8
Feb 111,4 8,0 124,5 0,1 124,7 0,8
Mar| 127,9 7.7 125,6 08 125,6 0,7
Abr| 130,7 11,3 127,7 1,7 126,5 0,7
May 136,3 11,4 127,8 0,1 127,4 07
Jun| 131,1 8,5 127,8 0,0 128,2 0,6
Jul 130,3 77 128,6 0,6 129,0 0,6
Ago 132,0 10,6 130,6 16 129,9 0,7
Sep 131,7 94 130,9 0,2 130,8 07
Oct! 131,5 9,4 131,7 0,6 1317 0,7
Noy 137,1 9,4 132,8 08 132,6 0,7
Dic 137,2 83 133,9 0,9 133,6 0,7
2006 139,8 85
Ene! 118,5 87 134,1 0,1 134,6 07
Feb 121,6 9,1 135,6 11 135,6 0,7
Mar| 138,9 8,6 136,3 0,5 136,5 0,7
Abr| 138,9 6,3 137,2 0,7 1375 0,7
May 147,8 84 138,4 0,8 138,4 07
Jun| 142,4 8,5 139,1 0,5 139,4 0,7
Jul 142,4 9,3 140,7 11 140,3 0,7
Ago! 143,1 8,5 141,4 0,5 141,2 0,6
Sep 142,9 85 142,4 0,7 142,1 0,6
Oct 144,4 9,8 143,4 0,7 142,9 0,6
Noy 149,2 8,8 144,1 05 143,7 0,6
Dic 147,3 74 144,6 03 144,6 0,6
2007 151,9 8,7
Ene 128,6 8,6 144,7 01 145,5 0,6
Feb 131,1 7,9 146,1 0,9 146,5 0,7
Mar| 149,3 7,5 147,8 1,2 147,6 0,8
Abr| 150,1 8,0 147,7 0,0 148,8 0,8
May 161,3 91 150,6 1,9 150,0 08
Jun 154,8 8,7 151,9 0,9 151,3 0,8
Jul 154,4 8,5 152,2 0,2 152,5 0,8
Ago! 156,3 9,2 154,6 16 153,7 0,8
Sep 155,5 8.8 155,7 0,7 154,8 07
Oct! 157,8 9,3 156,0 0,2 155,8 0,7
Nov| 162,5 8,9 157,2 0,7 156,8 0,6
Dic 160,8 9,1 157,8 0,4 157,7 0,6
2008 162,7 7.1
Ene 141,4 10,0 159,0 08 158,6 0,6
Feb! 142,4 8,7 158,1 -0,6 159,5 0,6
Mar| 159,8 7.1 159,1 1,2 160,3 0,6
Abr| 163,6 9,0 160,5 0,9 161,2 0,6
May 174,1 8,0 162,8 1,4 162,2 0,6
Jun 164,8 6,5 161,5 -0,8 163,1 0,6
Jul 167,8 8,3 164,3 17 164,1 0,6
Ago 167,0 6,4 165,6 0,9 165,0 0,6
Sep 167,7 6,8 164,1 0,2 163,8 0,3
Oct! 167,4 53 164,2 03 165,4 0,5
Noy 169,4 4,6 164,2 04 166,4 0,6
Dic 166,9 4,6 163,1 -1,3 164,1 -0,1
2009 166,2 1,4
Ene| 144,7 23 163,6 03 164,1 01
Feb! 174,0 2,6 164,3 04 164,1 0,2
Mar| 161,3 2,7 163,4 -0,2 163,0 0,3
Abr| 167,6 2,0 164,4 1,3 164,9 04
May! 172,2 0,0 164,2 01 165,0 0,4
Jun 164,3 -0,4 162,4 -0,8 164,2 0,2
Jul 165,0 -1,5 161,8 0,7 162,4 0,1
Agol 166,0 01 163,2 11 163,4 0.2
Sep! 166,0 0,6 163,6 0,2 164,0 0,3
Oct! 167,6 0,6 164,6 0,7 165,3 0,5
Noy 172,1 2,2 165,5 0,5 166,3 0,6
Dic 173,7 5,0 168,6 18 167,4 0,7
2010 178,5 9.2
Ene 150,8 5,0 170,0 0,5 170,7 10
Feb! 155,7 6,1 171,.8 1,0 172,3 0,9
Marl 175,5 8,1 173,6 1,1 1738 0,9
Abr| 181,5 97 175,9 13 175,3 0,9
May 192,7 12,4 179,0 1,7 177,3 0,7
Jun 179,7 11,1 178,0 -0,6 177,5 0,6
Jul 178,5 8,1 177,3 -0,2 178,2 0,5
Ago! 180,6 85 177,9 0,3 179,1 05
Sep 179,4 8,6 178,7 0,3 180,4 0,6
Oct! 178,7 7,2 179,2 03 181,7 0,7
Noy 188,7 9,8 182,2 16 183,4 0,7
Dic 191,5 9.4 186,5 12 184,9 07
2011 194,3 8,9
Ene 165,5 9,5 187,4 0,5 186,0 0,6
Feb! 169,9 8,7 188,1 04 187,0 0,6
Mar| 189,8 7.8 189,1 0,5 188,1 0,6
Abr| 1954 7.1 191,0 0,7 191,3 07
May! 210,3 8,1 193,9 15 192,6 0,7
Jun 195,6 8,2 194,2 04 193,0 0,5
Jul 192,4 76 193,6 -1,2 195,6 0,6
Ago! 196,7 8,6 194,9 0,6 1946 03
Sep 195,5 8,9 196,2 -0,2 196,9 0,4
Oct! 193,6 8,1 196,8 03 197,6 0,4
Noy 203,7 7,6 198,5 08 198,4 0,4
Dic 203,1 55 198,1 -0,2 199,1 0,4
2012
Ene 176,9 5,5 196,9 -0,4 197,4 0,0
Feb! 181,3 5,2 197,4 03 197,5 0,0
Mar| 199,3 4,1 198,3 0,5 197,5 0,0
Abr| 199,7 0,6 195,7 1,3 197,6 0,0
May! 211,6 -0,5 196,1 0,2 197,2 -0,2
Jun 197,7 0,0 198,2 11 197,0 -0,1
Jul 200,0 2,7 198,5 0,5 198,6 0,4
Ago| 202,3 1,4 198,7 0,1 198,8 0,3
Sep! 1958 0,1 199,2 0,3 199,2 0,2

Nota: En este comunicado se han conciliado las series mensuales a las correspondientes trimestrales.
Por este motivo se actualizan las series original, desestacionalizada y de tendencia-ciclo desde 1993.

Elaboracion propia. Fuente INDEC
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Estimador Mensual Industrial (EMI), base 2004=100, variaciones porcentuales desde 2005 en adelante.

EMI con estacionalidad
Eeiferio Variacion porce‘ntual respecto de: Variacion
mes anterior el e .del ano | acumulada
anterior

Enero -3,1 78 7,8

Febrero| -3,4 6,0 6,9

Marzo 13,7 71 7,0

Abril -1,6 12,7 8,4

0 Mayo 1,7 10,1 8,8
[«3 Junio -2,0 75 8,6
< Julio 2,5 50 8,0
Agosto! 3,5 73 7,9
Septiembre 0,4 8,0 7,9
Octubre 1,5 7.6 7.9
Noviembre| -0,5 9,2 8,0
Diciembre -3,8 7,9 8,0

Enero -7,0 3,6 3,6

Febrero| 2,5 9,9 6,7

Marzo 11,7 8,0 7,2

Abril -1,7 7.8 7.3

© Mayo 1,7 79 7,5
[<] Junio -0,2 9,9 79
IS Julio 23 9,7 8,1
Agosto! 2,0 8,1 8,1
Septiembre| 0,8 8,6 8,2
Octubre 1,4 8,5 8,2
Noviembre -0,1 9,0 8,3
Diciembre -3,8 9,0 8,4

Enero -9,3 6,2 6,2

Febrero| 3,2 7,0 6,6

Marzo 11,8 71 6,8

Abril -2,2 6,6 6,7

~ Mayo 2,0 6,9 6,8
o Junio -1,8 52 6,5
5 Julio 0,5 2,2 58
Agosto! 9,7 9,9 6,4
Septiembre| -0,3 8,7 6,7
Octubre 2,2 9,6 7,0
Noviembre 0,1 9,8 7,2
Diciembre -3,7 9,9 75
Enero -6,9 12,6 12,6

Febrero| -3,4 55 9,0

Marzo 8,6 2,4 6,6

Abril 3,5 8,3 7,0

© Mayo 0,5 6,7 7,0
o Junio -6,5 1,6 6,1
Q Julio| 7,2 9,2 6,5
Agosto! 4,6 4,2 6,2
Septiembre 1,8 58 6,1
Octubre| -0,9 2,6 58
Noviembre -2,4 0 5.2
Diciembre -1,6 2,6 4,9

Enero -13,2 -4,4 -4,4

Febrero| -0,4 -1,5 -3

Marzo 9,2 -0,9 -2,3

Abril 33 -1,2 -2

> Mayo 0,0 -1,7 -1,9
[« Junio -4,4 0,6 -1,5
Q Julio| 47 15 15
Agosto! 4,5 -1,4 -1,5
Septiembre 3,1 0,1 -1,3
Octubre| 0,6 1,5 -1,0
Noviembre 0,1 4 -0,5
Diciembre 4.4 10,4 0,4

Enero -18,1 54 52

Febrero 5,6 11 8,1

Marzo 9,2 10,6 9

Abril 31 10,2 93

Mayo 0 10,2 9,5

3 Junio 4,9 98 95
I3 Julio 2,7 7,6 9,2
Agosto! 6,9 10,1 9,4
Septiembre 3 10,1 9,4
Octubre| -1 8,4 9,3
Noviembre 4 12,8 9,7
Diciembre 2,4 10,6 9,7
Enero -18,3 10,3 10,3

Febrero| 4,3 9 9,6

Marzo 8,8 8,5 9,2

Abril 2,8 8,2 8,9

o Mayo 0,9 91 9
8 Junio 5,7 8,2 8,8
N Julio 1,6 71 8,6
Agosto! 5 52 8,1
Septiembre 3,1 51 7,7
Octubre -2 4,1 7,4
Noviembre 3,9 4 7
Diciembre 0,5 2,1 6,5

Enero -18,3 2,1 2,1

Febrero 4,8 2,7 2,4

Marzo 8,2 21 2,3

Abril 0,1 -0,5 1,6

q Mayo -3,5 -4,6 0,2
& Junio| 5,6 -4,7 0,6
Julio 4,4 2,1 -0,8
Agosto! 6,2 -0,9 -0,8
Septiembre -0,4 -4,4 -1,3
Octubre 4.7 2,2 -0,9

Elaboracién propia. Fuente INDEC
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EPH - Principales indicadores del mercado de trabajo. Total Aglomerado. Serie Trimestral - En

Porcentaje
Afo 2003 (1) Afo 2004 Afo 2005
| 1l (1) 111 I\ | Il 111 \Y | Il 11 I\

Tasa de Actividad 45,6 45,6 45,7 45,7 454 | 46,2 | 46,2 | 459 | 45,2 | 45,6 46,2 45,9

Tasa de Empleo 36,3 374 | 382 | 39,1 | 389 | 394 | 40,1 | 40,4 | 394 | 40,1 | 411 | 413

Tasa de desempleo 20,4 17,8 16,3 14,5 14,4 | 14,8 | 13,2 12,1 13 12,1 11,1 10,1

Tasa de subocupacion | 17,7 17,6 16,6 | 16,3 | 15,7 | 152 | 152 | 14,2 | 12,7 | 12,7 | 13,1 | 119
Demandante 12 11,6 11,6 11,4 10,5 10,7 10,5 9,7 9 8,9 8,9 8,4
No demandante 5,7 6 5 4.9 5,2 4,5 4,7 4,5 3,7 3,8 4.2 3,5

Afio 2006 Afo 2007 ARo 2008

| I 11 (2) \Y | Il 11 \Y | I 11 I\

Tasa de Actividad 46 46,7 | 46,3 | 46,1 | 46,3 | 46,3 | 46,2 | 45,6 | 45,9 | 45,9 | 45,7 46
Tasa de Empleo 40,7 41,8 | 41,6 | 42,1 | 41,7 | 42,4 | 42,4 | 42,1 42 42,2 | 42,1 | 42,6
Tasa de desempleo 11,4 10,4 10,2 8,7 9,8 8,5 8,1 7,5 8,4 8 7,8 7,3
Tasa de subocupacion 11 12 11 10,8 9,3 10 9,3 9,1 8,2 8,6 9,2 9,1

Demandante 7,8 8,1 7,4 7,5 6,4 7,1 6,7 6 5,8 6,3 6,3 6
No demandante 3,2 3,9 3,6 3,3 2,9 2,9 2,6 3,1 2,4 2,3 2,9 3,1
Afio 2009 Afio 2010 Afio 2011 Afio 2012

| 1l 111 vV | 1] Il v [ Il Il \Y I Il Il
Tasa de Actividad 46,1 | 45,9 | 46,1 | 46,3 | 46 | 46,1 | 459 | 458 | 45,8 | 46,6 46,7| 46,1 | 455 | 46,2 | 46,9
Tasa de Empleo 42,3 | 41,8 | 41,9 | 42,4 | 42,2 | 42,5 | 42,5 | 42,4 | 42,4 | 43,2| 43,4 43 42,3 | 42,8 | 433
Tasa de desempleo 8,4 8,8 9,1 8,4 8,3 7,9 7,5 7,3 7,4 7,3 7,2 6,7 7,1 7,2 7,6
Tasa de subocupacién | 9,1 | 10,6 | 106 | 103 | 92 | 99 | 88 | 84 | 8.2 8,4 8,8| 85 7,4 9,4 8,9
Demandante 6 7,5 7,3 6,9 6,6 6,7 6,1 5,5 58 5,7 6| 59 5 6,7 6,2

No demandante 31 31 3,2 34| 271 31 271 28 24 27 2,8 2,6 2,4 2,7 2,7

(1) Los resultados del segundo trimestre de 2003 no incluyen el aglomerado Gran Santa Fe, cuyo relevamiento no fue
realizado debido a las inundaciones.
(2) A partir del tercer trimestre 2006, los aglomerados urbanos pasaron de 24 a 31.

Elaboracién propia. Fuente INDEC
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Evolucion del indice de Precios al Consumidor por Nivel General, bienes y servicios GBA,
Base abril 2008=100

F— Variacién porcentual respecto del
Indice .
mes anterior
Afio Mes = =
Nivel Bienes | Servicios Nivel Bienes | Servicios
general general
Enero 90,18 90,69 89,43 1,1 0,9 1,5
Febrero 90,45 91,02 89,60 0,3 0,4 0,2
Marzo 91,14 92,10 89,73 0,8 1,2 0,1
Abril 91,82 92,88 90,26 0,7 0,8 0,6
Mayo 92,20 93,31 90,59 0,4 0,5 0,4
5 Junio 92,61 93,74 90,95 0,4 0,5 0,4
5 Julio 93,07 93,91 91,84 0,5 0,2 1,0
Agosto 93,62 94,59 92,19 0,6 0,7 0,4
Septiembre 94,37 95,37 92,90 0,8 0,8 0,8
Octubre 95,01 96,11 93,41 0,7 0,8 0,5
Noviembre 95,82 96,75 94,46 0,9 0,7 11
Diciembre 96,71 97,47 95,59 0,9 0,7 1,2
Enero 97,61 97,57 97,67 0,9 0,1 2,2
Febrero 98,07 97,96 98,22 0,5 0,4 0,6
Marzo 99,18 99,00 99,44 1,1 1,1 1,2
Abil 100,00 100,00 100,00 0,8 1,0 0,6
Mayo 100,56 100,38 100,85 0,6 0,4 0,9
S Junio 101,20 100,99 101,54 0,6 0,6 0,7
IS4 Julio 101,57 101,11 102,34 0,4 0,1 0,8
Agosto 102,05 101,51 102,98 0,5 0,4 0,6
Septiembre 103,65 102,11 103,34 0,5 0,6 0,3
Octubre 103,01 102,49 103,90 0,4 0,4 0,5
Noviembre 103,36 102,88 104,16 0,3 0,4 0,3
Diciembre 103,71 103,37 104,27 0,3 0,5 0,1
Enero 104,26 103,37 105,77 0,5 0 1,4
Febrero 104,71 103,08 107,48 0,4 -0,3 1,6
Marzo 105,38 103,61 108,37 0,6 0,5 0,8
Abril 105,73 104,04 108,59 0,3 0,4 0,2
Mayo 106,08 104,31 109,08 0,3 0,3 0,5
3 Junio 106,53 104,64 109,69 0,4 0,3 0,6
Q Julio 107,19 105,4 110,24 0,6 0,7 0,5
Agosto 108,08 106,62 110,56 0,8 1,2 0,3
Septiembre 108,88 107,63 107,63 0,7 0,9 0,4
Octubre 109,75 108,75 111,44 0,8 1 0,4
Noviembre 110,66 109,96 111,85 0,8 1,1 0,4
Diciembre 111,69 111,2 112,51 0,9 1,1 0,6
Enero 112,85 112,51 113,43 1 1,2 0,8
Febrero 114,26 114,53 113,79 1,2 1,8 0,3
Marzo 115,56 116,11 114,63 11 1,4 0,7
Abril 116,52 117,51 114,85 0,8 1,2 0,2
Mayo 117,39 118,4 115,66 0,7 0,8 0,7
=] Junio 118,25 119,45 116,2 0,7 0,9 0,5
g Julio 119,2 120,49 117,01 0,8 0,9 0,7
Agosto 120,08 121,51 117,67 0,7 0,8 0,6
Septiembre 120,95 122,55 118,25 0,7 0,9 0,5
Octubre 121,97 123,75 118,94 0,8 1,0 0,6
Noviembre 122,86 124,94 119,34 0,7 1,0 0,3
Diciembre 123,89 126 120,31 0,8 0,8 0,8
Enero 124,79 126,9 121,44 0,7 0,7 0,9
Febrero 125,71 127,81 122,39 0,7 0,7 0,8
Marzo 126,77 128,75 123,63 0,8 0,7 1
Abril 127,83 129,88 124,58 0,8 0,9 0,8
Mayo 128,77 130,61 125,86 0,7 0,6 1
3 Junio 129,69 131,79 126,37 0,7 0,9 0,4
I Julio 130,72 133,07 126,99 0,8 1 0,5
Agosto 131,81 127,87 134,29 0,8 0,7 0,9
Septiembre 132,91 135,76 128,35 0,8 1,1 0,4
Octubre 133,75 136,89 128,73 0,6 0,8 0,3
Noviembre 134,54 137,84 129,27 0,6 0,7 0,4
Diciembre 135,67 139,05 130,27 0,9 0,9 0,8
Enero 136,91 140,15 131,74 0,9 0,8 11
Febrero 137,92 140,97 133,06 0,7 0,6 1
Marzo 139,21 142,22 134,4 0,9 0,9 1
Abril 140,37 143,85 134,8 0,8 1,1 0,3
~ Mayo 141,51 145,01 135,91 0,8 0,8 0,8
§ Junio 142,53 146,43 136,3 0,7 1 0,3
Julio 143,66 147,4 137,68 0,8 0,7 1
Agosto 144,94 148,44 139,35 0,9 0,7 1,2
Septiembre 146,22 149,32 140,32 0,9 1 0,7
Octubre 147,45 151,57 140,87 0,8 11 0,4
Noviembre 148,83 152,24 143,39 0,9 0,4 1,8

Elaboracién propia. Fuente INDEC Volver
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Principales tasas pasivas — Promedio mensual en %

Promedio Mensual
Fecha Tasa Tasa Badlar | Call en pesos
-Bancos -entre bancos
Encuesta 3 a
Privados- privados-

may-04 2,53 3,52 3,00
jun-04 2,55 2,94 2,20
jul-04 2,58 3,19 1,90
ago-04 2,96 4,20 2,30
sep-04 3,09 4,44 2.4
oct-04 3,17 4,39 2,30
now-04 3,07 4,13 2,20
dic-04 3,06 4,00 2,10
ene-05 2,87 3,27 2,10
feb-05 2,74 2,93 2,10
mar-05 2,82 3,09 2,20
abr-05 3,20 3,90 2,70
may-05 3,83 4,90 3,30
jun-05 3,88 5,26 4,60
jul-05 4,36 5,91 5,00
ago-05 4,17 5,35 4,20
sep-05 4,24 574 4,60
oct-05 4,33 6,05 4,60
nov-05 4,71 6,67 6,60
dic-05 5,24 7,44 6,70
ene-06 5,77 8,22 7,30
feb-06 5,67 7,37 5,30
mar-06 5,99 8,20 8,10
abr-06 6,52 8,99 7,40
may-06 6,71 8,94 6,00
jun-06 6,65 8,90 7,00
jul-06 6,99 9,16 7,70
ago-06 717 9,46 7,00
sep-06 7,11 9,44 7,60
oct-06 7,07 9,44 6,70
nov-06 7,14 9,57 8,10
dic-06 7,39 9,80 8,10
ene-07 7,53 9,25 6,82
feb-07 7,11 7,96 6,73
mar-07 7,25 8,29 7,63
abr-07 7,11 7,96 7,06
may-07 7,00 7,66 7,61
jun-07 7,05 7,91 7,92
jul-07 7,31 8,59 10,22
ago-07 8,50 10,52 10,70
sep-07 10,02 12,99 11,07
oct-07 9,99 12,56 8,95
now-07 9,86 13,70 10,05
dic-07 10,23 13,52 9,24
ene-08 9,06 10,69 8,12
feb-08 8,14 8,31 7,26
mar-08 8,13 8,50 7,78
abr-08 8,17 8,71 7,89
may-08 10,30 13,03 9,51
jun-08 13,60 17,45 9,59
jul-08 12,37 14,89 8,73
ago-08 10,84 12,26 8,57
sep-08 11,20 12,19 9,03
oct-08 13,53 16,72 12,33
now-08 17,45 21,22 15,07
dic-08 16,42 19,07 12,37
ene-09 14,34 15,60 11,94
feb-09 11,74 11,98 10,97
mar-09 11,80 12,26 11,29
abr-09 12,00 12,73 11,87
may-09 11,94 12,82 11,61
jun-09 12,18 12,94 10,69
jul-09 12,18 13,04 10,50
ago-09 11,99 12,73 9,67
sep-09 11,54 12,23 9,29
oct-09 11,24 11,79 8,96
now-09 10,46 10,67 8,87
dic-09 9,59 9,82 9,03
ene-10 9,53 9,86 8,82
feb-10 9,34 9,54 8,26
mar-10 9,17 9,43 8,57
abr-10 8,97 9,25 8,51
may-10 8,87 9,38 8,77
jun-10 9,28 10,14 8,87
jul-10 9,31 10,31 9,16
ago-10 9,38 10,46 9,17
sep-10 9,40 10,55 9,30
oct-10 9,36 10,70 9,99
now10 9,41 10,81 9,35
dic-10 9,73 11,12 9,56
ene-11 9,78 11,09 9,53
feb-11 9,62 11,07 9,39
mar-11 9,57 11,16 9,61
abr-11 9,65 11,18 9,28
may-11 9,81 11,23 9,29
jun-11 9,92 11,28 9,42
jul-11 9,93 11,63 10,04
ago-11 10,31 12,36 9,41
sep-11 10,60 13,06 9,68
oct-11 12,24 17,64 11,17
now11 14,84 19,94 10,59
dic-11 14,70 18,77 9,82
ene-12 12,83 15,93 9,24
feb-12 12,41 14,20 9,05
mar-12 11,77 12,88 9,12
abr-12 11,77 12,18 9,02
may-12 11,20 11,70 9,03
jun-12 11,59 12,12 9,22
jul-12 11,75 13,20 9,37
ago-12 11,89 13,95 9,58
sep-12 12,19 14,28 9,69
oct-12 13,02 14,93 9,78
nov-12 12,98 15,28 9,89

Elaboracién propia. Fuente BCRA
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Tipo de Cambio de Referencia - en Pesos - por Délar en Promedio mensual

Fecha

Tipo de Cambio de Referencia
-en Pesos - por Délar en
Promedio mensual

mar-04
abr-04
may-04
jun-04
jul-04
ago-04
sep-04
oct-04
nov-04
dic-04
ene-05
feb-05
mar-05
abr-05
may-05
jun-05
jul-05
ago-05
sep-05
oct-05
nov-05
dic-05
ene-06
feb-06
mar-06
abr-06
may-06
jun-06
jul-06
ago-06
sep-06
oct-06
nov-06
dic-06
ene-07
feb-07
mar-07
abr-07
may-07
jun-07
jul-07
ago-07
sep-07
oct-07
nov-07
dic-07
ene-08
feb-08
mar-08
abr-08
may-08
jun-08
jul-08
ago-08
sep-08
oct-08
nov-08
dic-08
ene-09
feb-09
mar-09
abr-09
may-09
jun-09
jul-09
ago-09
sep-09
oct-09
nov-09
dic-09
ene-10
feb-10
mar-10
abr-10
may-10
jun-10
jul-10
ago-10
sep-10
oct-10
nov-10
dic-10
ene-11
feb-11
mar-11
abr-11
may-11
jun-11
jul-11
ago-11
sep-11
oct-11
nov-11
dic-11
ene-12
feb-12
mar-12
abr-12
may-12
jun-12
jul-12
ago-12
sep-12
oct-12
now-12

2,8976
2,8359
2,9197
2,9603
2,9552
3,0136
2,9960
2,9692
2,9546
2,9709
2,9460
2,9153
2,9266
2,9004
2,8007
2,8836
2,8696
2,8880
2,9117
2,9660
2,9672
3,0120
3,0460
3,0689
3,0763
3,0708
3,0535
3,0815
3,0821
3,0790
3,1001
3,0085
3,0754
3,0603
3,0850
3,1026
3,1010
3,0891
3,0800
3,0793
3,1116
3,1524
3,1475
3,1604
3,1359
3,1397
3,1444
3,1583
3,1558
3,1665
3,1511
3,0409
3,0223
3,0333
3,0824
3,2385
3,3286
3,4236
3,4640
3,5115
3,6540
3,6934
3,7245
3,7681
3,8097
3,8392
3,8424
3,8262
3,8112
3,8070
3,8042
3,8512
3,8627

4,3978
4,4504
4,4978
4,5528
4,6098
4,6699
4,7299
4,7940

Elaboracién propia. Fuente BCRA
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Depdésitos totales del sector Préstamos totales del sector Base Monetaria. Promedio
privado. Promedio mensual privado. Promedio mensual mensual
Depésitos de! Sector Privado Préstamos Base Monetaria
-Promedio Mensual-
Fecha Fecha Fecha - " " "
Totales @i B Total en Délare; al Total .al Sector Clrculacu.én Cuenta Corriente | Total Promedio
pesos Sector Privado Privado Monetaria en el BCRA Mensual
ene-05 83.756 2.524 ene-05 34.435 4.613 30.048 feb-05 35.779 13.688 49.467
feb-05 85.606 2589 feb-05 34.853 4730 39.584 Mar-05 36.253 13.526 49.779
mar-05 87.288 2.641 mar-05 35.234 5.072 40.306 Abr-05 36.597 13.326 49.923
abr-05 88.570 2.678 abr-05 36.101 5.202 41.393 May-05 37.361 13.621 50.981
may-05 90.069 2.851 may-05 37.233 5.368 42.601 Jun-05 38.645 12.877 51.522
jun-05 91.143 2.938 jun-05 38.118 5.818 43.936 Jul-05 40.709 13.658 54.367
jul-05 91.678 2.986 jul-05 38.929 6.500 45.429 Ago-05 41117 13.049 54.165
ago-05 93.090 3.209 ago-05 39.631 6.914 46.545 Sep-05 41.502 11.616 53.118
sep-05 93.480 3.300 sep-05 40.588 7.131 47.720 Oct-05 42.400 12.692 55.092
oct-05 95.005 3.333 oct-05 41.978 6.763 48.741 Nov-05 43.207 12.699 55.906
now05 96.241 3.403 nov-05 43.741 6.739 50.480 Dic-05 46.008 9.819 55.827
dic-05 98.488 3.491 dic-05 45,577 6.910 52.486 Ene-06 47.136 12.218 59.355
ene-06 99.662 3.588 ene-06 46.820 7.100 53.920 Feb-06 46.643 11.783 58.426
feb-06 101.203 3.692 feb-06 47.539 7.295 54.835 Mar-06 46.576 11.914 58.490
mar-06 102,108 3.738 mar-06 48.247 7.770 56.016 Abr-06 47.288 12.941 60.229
abr-06 104.268 3.857 abr-06 48.993 8.383 57.376 May-06 47.442 13.663 61.105
may-06 106.325 4.040 may-06 50.304 9.019 50.323 Jun-06 48.598 14.128 62.726
jun-06 108.183 4145 jun-06 52.193 9.478 61.671 Jul-06 50.729 14.406 65.135
jul-06 110.349 4263 jul-06 53.733 9.853 63.586 Ago-06 50.822 16.445 67.267
ago-06 112.606 4.552 ago-06 55.132 10.224 65.356 Sep-06 50.901 18.259 69.160
sep-06 114.312 4733 sep-06 56.854 10.637 67.491 Oct-06 51.621 18.554 70.174
oct-06 116.261 4.872 oct-06 58.987 10.980 69.966 Nov-06 52.248 19.595 71.843
nov-06 118.035 4.949 nov-06 60.964 11.188 72.227 Dic-06 56.158 20.667 76.825
dic-06 120.776 4.919 dic-06 62.981 11.238 74.214 Ene-07 57.550 20.513 78.063
ene-07 123.273 4.980 ene-07 63.676 11.570 75.661 Feb-07 57.333 19.573 76.906
feb-07 126.287 5.118 feb-07 64.553 12.037 77.051 Mar-07 58.136 20.227 78.363
mar-07 127.966 5.133 mar-07 65.885 12.339 78.936 Abr-07 58.909 20.779 79.688
abr-07 131.935 5.210 abr-07 67.824 12.659 80.959 May-07 50.448 21.576 81.024
may-07 134.112 5.406 may-07 69.616 12.891 82.998 Jun-07 61.486 22.163 83.649
jun-07 135.888 5.395 jun-07 72.288 13.027 85.315 Jul-07 64.972 22,691 87.663
jul-07 139.010 5.471 jul-07 74.933 13.643 88.576 Ago-07 65.224 23.103 88.327
ago-07 141.590 5.961 ago-07 77.043 14.506 91.549 Sep-07 64.841 22.990 87.831
sep-07 142.523 6.262 sep-07 79.642 15.200 94.842 Oct-07 65.410 22.761 88.171
oct-07 143.772 6.423 oct-07 82.206 15.711 97.917 Nov-07 65.728 23.781 89.509
nov-07 145.070 6.605 nov-07 85.196 15.881 101.077 Dic-07 70.577 25.771 96.348
dic-07 150.776 6.694 dic-07 88.356 16.245 104.601 Ene-08 71.897 25.680 97.577
ene-08 154.173 6.785 ene-08 91.044 16.826 107.870 Feb-08 70.976 24.305 95.281
feb-08 157.623 6.845 feb-08 92.016 17.305 109.321 Mar-08 72.141 25.739 97.880
mar-08 159.774 6.914 mar-08 93.725 17.037 110.763 Abr-08 71.991 26.047 98.038
abr-08 161.782 6.969 abr-08 96.611 17.373 113.984 May-08 72.711 26.054 98.765
may-08 160.404 7.130 may-08 100.052 17.825 117.840 jun-08 73.532 26.980 100.512
jun-08 157.837 7.100 jun-08 101.025 17.646 118.672 jul-08 75.142 25.534 100.676
jul-08 161.507 7.199 jul-08 101.838 17.924 119.763 ago-08 74.509 26.214 100.723
ago-08 164.109 7.434 ago-08 103.053 18.355 121.407 sep-08 74.121 27.507 101.628
sep-08 166.901 7.588 sep08 | 105.067 18.873 123.939 oct-08 74.463 27.990 102.453
oct-08 167.031 7.822 oct-08 107.353 20.083 127.436 nov-08 74.437 26.709 101.146
nov08 165.481 8.090 now08 | 107.682 20.311 127.993 dic-08 80.247 26.192 106.439
dic-08 162.610 7,028 dic-08 108.136 20.406 128,542 ene-09 80.019 24.202 105,121
ene-09 164.852 8.052 ene-09 | 108.178 20.247 128.425 feb-09 79.053 23.687 102.740
feb-09 168.435 8.280 feb-09 107.875 21.024 128.899 mar-09 77.190 24.158 101.348
mar-09 169.346 8.786 mar09 | 108539 22133 130.731 abr-09 76.423 23.412 99.835
abr-09 170.775 9.163 abr-09 109.378 21.888 131.266 may-09 76.859 23.881 100.740
may-09 172.529 9.359 may-09 | 110.135 22.556 132,601 jun-09 79.526 24.126 103.652
jun-09 174.154 9.438 jun-09 | 111.394 22.682 134.077 jul-09 82.999 22.961 105.960
k00 175.500 0583 jul-09 112,561 21.942 134,504 2g0-09 82,062 23.231 105,203
ago-09 178.419 9.972 ago-09 112.740 21.098 133.838 sep-09 81.784 24.484 106.268
sep-09 181.479 10.202 sep-09 | 113511 20.381 133.802 oct-09 82.777 24.503 107.280
oct-09 183.973 10131 oct09 | 114.924 10.825 134.749 nov09 84.136 25.413 100,548
nov-09 188.212 10.014 now0s | 116.374 19.676 136.050 dic-09 92.793 25.868 118,661
dic-09 193.679 10.006 dic-09 | 119.128 19.922 139.049 ene-10 95.667 26.001 121.668
ene-10 197.382 10.087 ene-10 | 120.601 20.099 140.700 f6b-10 03.042 25,325 119,268
feb-10 197.405 10.027 feb10 | 120690 20476 141.166 mar-10 93.297 26.927 120,224
mar10 | 199.253 10.148 mar-10 | 122229 21162 143.301 abr-10 92.744 27.752 120.496
abr-10 203.911 10.288 abr-10 | 125.955 22.123 148.078 may-10 94.856 28.698 123.554
may-10 | 207.528 10,534 may-10 | 130.228 22.750 152.978 jun-10 97.868 28.880 126.748
10 1777 10728 jun-10 133.788 22.674 156.462 10 103.404 30,405 133.808
jul-10 218.307 10.857 juk-10 187.252 23.021 160.273 ago-10 104.858 30678 135.535
ago-10 224.111 11.206 ago-10 | 140.150 24.315 164.520 sep-10 106.245 31.633 137.879
sep-10 | 229515 11.235 sep-l0 | 143.807 25311 169.083 oct-10 110620 31476 142.096
et10 235 236 11296 oct-10 150.076 26.141 176.271 w10 112.838 32572 145,411
nov-10 240.810 11.363 nowlo | 154892 27.444 182.287 dic-10 119.679 36.410 156.104
dic-10 250,049 11531 dic-10 | 161.666 28.901 190.566 ene-11 126.731 35.978 162.719
ene-11 255.477 11.713 ene-1l | 166338 30.353 196.691 feb-11 127.652 34.807 162.465
feb-11 260.394 11809 febLl | 169.498 81.914 201.291 marll | 128.820 35.620 164.445
mar-11 | 265060 12,087 mar-11 | 173.015 33.081 206.046 abril | 129.869 37.965 167.839
abr-11 273.648 12.797 abr-11 177.449 34.632 212,081 may-11 131.573 39.909 171.485
may1 260874 12,693 may-11 | 184.603 35.078 219.677 jun11 137101 20.737 176931
jun-11 286.983 12.987 jun-d1 | 191830 35.989 227.819 jul-11 145.172 40.850 186.025
jul-11 207.223 13.316 ju-1L 201951 37.464 239.415 ago-11 147.647 41.324 188.973
agot1 302,988 13678 ago-11 | 208.261 39.007 247.768 sepil 148.674 41804 190570
sep-11 306.167 14.338 sepll | 218.548 40.167 258715 oct-11 149,275 42620 101.807
oct-11 300.126 14.744 octll | 227.569 40.714 268.363 now11 152.701 43352 196.055
nowll | 307315 13.040 nowil | 234401 41829 276.230 dic1l | 165179 44.919 210.100
doat 313702 036 dic-11 241,111 40.900 282.111 ene12 170,302 50,326 220630
ene-12 322772 12.088 ene-12 | 245.788 41.083 286.876 feb-12 168.651 39.194 207.845
feb-12 248.902 41.964 290.849
feb-12 320.874 12.023 mar-12 168.752 47.589 216.643
g mar-12 254.199 41.277 295.476 br-12 170.728 49.873 220.604
mar-12 337.881 11.985 abrlz | 258.012 41.404 299.506 @
abr-12 364.968 11.907 may-12 172.399 51.378 223.779
may-12 | 263.745 40.831 304,577 )
may-12 352.362 11531 jun-12 74033 38126 12,159 jun-12 182.785 54,008 236.884
jun-12 353.132 9.574 jul-12 285.369 34.497 319.865 ui-12 194.839 57.263 252.103
juk-12 361.911 8.662 ago-12 | 295793 31.336 327.129 ago-12 198.626 59.161 257.787
ago-12 367.494 8.361 sep12 | 305504 29.557 335.061 sep-12 200991 60.632 261.624
sep-12 375.282 8.905 oct-12 313,152 28.002 241.184 oct-12 203.871 61.340 265.214
rc:gtg ggﬂgg ;.%z roelz | apeorr 9700 252301 now-12 207.564 64,307 271.961
V- . . ., .
Elaboracion propia. Fuente BCRA Elaboracion propia. Fuente BCRA
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Exportaciones, importaciones y saldo de la balanza comercial -en millones de U$S -

q q Trimestre

reera [ poriacions [mporasiones] _sae | T3

2004
Enero 2.322 1.609 714
Febrero 2.395 1.364 1.031
Marzo 2.658 1.690 968 2713
Abril 3.040 1.651 1.389
Mayo 3.394 1.792 1.602
[Junio 2.951 2.039 911 3.902
Mulio 3.034 1.970 1.064
|Agosto 2.945 2.032 913
Septiembre 3.002 2.025 977 2.954
Octubre 2.831 1.973 858
[Noviembre 3.042 2.193 849
Diciembre 2.962 2.109 853 2.561
[Total 2004 34.575 22.447 12.130

2005
Enero 2.781 1.901 880
Febrero 2.606 1.867 739
Marzo 3.054 2.198 857 2.476
|Abril 3.561 2.380 1.181
Mayo 3.695 2.476 1219
[Junio 3.450 2.724 727 3.127
Mulio 3.601 2.349 1.252
|Agosto 3.837 2.626 1212
Septiembre 3.483 2.468 1.015 3.479
Octubre 3.399 2.503 896
Noviembre 3.274 2.701 573
Diciembre 3.645 2.496 1.150 2.619
[Total 2005 40.387 28.689 11.700

2006
Enero 3.188 2.324 864
Febrero 3.090 2.326 764
Marzo 3.648 2.722 926 2.554
|Abril 3.925 2.545 1.380
Mayo 4.181 2.826 1.355
[Junio 3.848 2.859 989 3.724
Mulio 3.817 2.852 964
|Agosto 4.246 3.281 965
Septiembre 4.048 3.169 879 2.809
Octubre 4.204 3.255 949
[Noviembre 4.110 3.237 873
Diciembre 4.241 2.756 1.485 3.306
[Total 2006 46.546 34.154 12.393

2007
Enero 3.390 2951 439
febrero 3.587 2791 97
Marzo 4173 3.422 750 1.986
|Abril 4.299 3.061 1.238
Mayo 4.856 3.542 1314
[Junio 4.521 3.579 942 3.494
Mulio 4614 4.126 488
|Agosto 4.922 4.606 315
Septiembre 4.828 3.963 865 1.668
Octubre 5.581 4.400 1.180
Noviembre 5.424 4.385 1.040
Diciembre 5.787 3.881 1.905 4.125
[Total 2007 55.980 44.707 11.273

2008
Enero 5.818 4.479 1.340
Febrero 5.226 4.210 1.016
Marzo 4.991 4.163 828 3.183
|Abril 5.846 4.930 916
Mayo 6.240 5.200 1.040
[Junio 5.407 5.196 211 2.167
Julio 7.011 6.047 964
|Agosto 7.367 5.159 2.208
Septiembre 6.919 5.311 1.608 4.780
Octubre 6.061 5.129 932

4.903 4.182 721

Diciembre 4.231 3.457 774 2.427
[Total 2008 70.018 57.462 12.557

2009
Enero 3.715 2.760 955
Febrero 3.945 2.663 1.282
Marzo 4.264 2.888 1.375 3.612
|Abril 5.052 2777 2276
Mayo 5.203 2.660 2.543
[ Junio 5.211 3.619 1.592 6.412
Julio 4.925 3.589 1.336
|Agosto 4.352 3.255 1.097
Septiembre 4.531 3.666 865 3.297
Octubre 4.808 3.656 1.152
[Noviembre 4.872 3.651 1.221
Diciembre 4.795 3.602 1.193 3.566
[Total 2009 55.672 38.786 16.886

2010
Enero 4.408 3.209 1.199
Febrero 3.959 3.455 504
Marzo 4.679 4.403 276 1.978
|Abril 6.207 4.101 2.106
Mayo 6.503 4.575 1.927
Junio 6.369 5.151 1.218 5.252
[Julio 5.983 5.201 693
|Agosto 6.383 5.356 1.027
Septiembre 6.373 5.337 1.036 2.757
Octubre 5.898 4.951 947
[Noviembre 5.914 5.576 338
Diciembre 5.512 5.389 123 1.408
[Total 2010 68.187 56.793 11.395

2011
Enero 5.254 4.889 365
Febrero 5.487 4.800 687
Marzo 6.159 5.642 518 1.569
|Abril 7.149 5.662 1.487
Mayo 8.082 6.373 1.710
[ Junio 7.938 6.899 1.039 4.235
[Julio 7.302 6.645 657
|Agosto 8.419 7.619 800
Septiembre 7.787 6.889 899 2.356
Octubre 7.464 6.303 1.161
[Noviembre 6.594 6.230 364
Diciembre 6.316 5.987 329 1.853
[Total 2011 83.950 61.719 10.014

2012
Enero 5.909 5.358 550
Febrero 6.098 4.757 1.341
Marzo 6.276 5.199 1.077 2.969
Abril 6.687 4.861 1.827
Mayo 7.556 6.039 1.517
M Junio 7.121 6.097 1.024 4.368
[ulio 7.382 6.368 1.014
|Agosto 7.952 6.324 1.628
Septiembre 6.818 5.907 911 3.553
Octubre 6.897 6.312 585

Elaboracién propia. Fuente INDEC

Volver

57



Panorama Econdémico y Financiero

\ Glosario \

ADEFA: Asociacion de fabricas de automotores.

ALADI: la Asociacion Latinoamericana de Integracion comprende: Bolivia, Brasil, Chile, Colombia,
Cuba, México, Paraguay, Peru, Uruguay y Venezuela.

ASEAN: los paises que integran la Asociacion de las Naciones del Sudeste Asiatico son los
siguientes: Brunei, Camboya, Filipinas, Indonesia, Laos, Myanmar, Malasia, Singapur, Tailandia, y
Vietnam.

BADLAR: Tasa de Interés pagada por depdsitos a plazo fijo de mas de un millon de pesos en tramo
de 30 a 35 dias por el promedio de entidades financieras.

Balance Comercial: es la diferencia entre exportaciones e importaciones de bienes.

Balance de Pagos: es un registro sistematico de los valores de todas las transacciones econémicas
de un pais con el resto del mundo en un periodo de tiempo (generalmente un afio). Representa las
transacciones entre residentes de paises y como cualquier contabilidad se lleva por partida doble.
Cuenta con tres partes basicas: La cuenta Corriente, la Cuenta de Capital y la Cuenta de Partidas
Balance.

BCRA: Banco Central de la Republica Argentina.

BM: Base Monetaria, comprende circulacibn monetaria mas depdsitos en pesos en cuentas
corrientes en el Banco Central.

BODEN: Bono del Estado Nacional.

CALL: Tasa de interés que pagan los bancos por tomar préstamos en pesos o0 en ddlares con plazos
de uno a siete dias en el mercado interbancario argentino.

CER: Coeficiente de Estabilizacion de Referencia.

Consumo: se encuentra compuesto por el consumo privado, el consumo publico y la discrepancia
estadistica. Incluyen todos los bienes de consumo comprados, muchos de los cuales dura un periodo
de més de un afio.

Consumo privado: valor de todas las compras de bienes y servicios realizados por las unidades
familiares, las empresas privadas y las instituciones privadas sin animo de lucro no destinados a
ningun proceso productivo. Se incluye en su calculo las remuneraciones en especie recibidas por los
asalariados, la produccién de bienes para autoconsumo y el valor imputado por las viviendas
ocupadas por sus propietarios. Se excluyen las compras de tierra y edificios para viviendas.

Consumo publico: valor de todas las compras y gastos corrientes que realizan las administraciones
publicas en el desempefio de sus funciones y objetivos.

CyE: Combustibles y energia.
DEIE: Direccion de Estadistica e Investigaciéon Econdmicas de la Provincia de Mendoza.
DGEyC: Direccion General de Estadisticas y Censos de la Provincia de Cérdoba.

DPEyC: Direccion Provincial de Estadisticas y Censos del Gobierno de la Prov. de San Luis.
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EIL: la Encuesta de Indicadores Laborales es realizada por la Subsecretaria de Programacion
Técnica y Estudios Laborales. Es mensual y permanente, y se realiza a empresas privadas formales
de mas de 10 trabajadores. Tiene por objetivos conocer la evolucion del empleo y su estructura,
aportar informacion sobre necesidades de capacitacion y sobre las normas que regulan el mercado
de trabajo. Se realiza en Gran Buenos Aires, Gran Cordoba, Gran Rosario y Gran Mendoza.

EMAE: Estimador Mensual de Actividad Econdmica.

EMI: Estimador Mensual Industrial. Es utilizado desde 1993, para estimar la evolucion de la
produccion del sector manufacturero. Los resultados que presenta, tanto para el nivel general de la
industria como para los sectores y productos seleccionados, constituyen las primeras estimaciones
de las variaciones mensuales de la produccion. Elaborado por el INDEC.

EPH: Encuesta Permanente de Hogares.

Exportaciones: bienes y servicios que se producen en un pais y se venden en otros.
FED: Reserva Federal de los EE.UU.

FMI: Fondo Monetario Internacional

FOB: Free on Borrad, medidas del valor de la exportaciones que incluye el precio de los bienes
cargados en el barco, pero sin el costo de transporte internacional y el seguro.

i.a.: Interanual

ICC: indice del Costo de la Construccion, mide las variaciones mensuales que experimenta el costo
de la construccion privada de edificios destinados a vivienda, en la Ciudad de Buenos Aires y 24
partidos del conurbano bonaerense.

Importaciones: bienes y servicios adquiridos por los residentes de un territorio al resto del mundo.
INDEC: Instituto Nacional de Estadisticas y Censos.

indice de confianza del consumidor: este indice es elaborado por la Escuela de Negocios de la
Universidad Torcuato Di Tella. Se obtiene de los resultados de la encuesta mensual sobre la
situacion econdmica personal y de la economia en general.

indice de salarios: estima a partir de la comparacién de meses sucesivos las variaciones de los
salarios tanto del sector publico, como del privado de cada mes. El INDEC realiza una encuesta de
periodicidad mensual a las empresas del sector privado y recaba informacidon mediante los circuitos
administrativos correspondientes del sector publico. Respecto al sector privado no registrado realiza
una estimacion de la evolucion de sus salarios sobre la base de la informacién obtenida mediante la
Encuesta Permanente de Hogares.

IPC: indice de Precios al Consumidor es elaborado por INDEC a través de la valorizacion de una
canasta de bienes y servicios. El IPC no es un indice de costo de vida.

IPIB: indice de Precios Bésicos al por Mayor tiene igual cobertura que el IPIM pero los precios se
consideran sin impuestos.

IPIM: indice de Precios Internos al por Mayor mide la evolucion de los precios de los productos de
origen nacional e importado ofrecidos en el mercado interno. Los precios observados incluyen el IVA,
los impuestos internos y otros gravamenes contenidos en el precio, como el impuesto a los
combustibles.
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IPP: indice de Precios Basicos al Productor mide la evolucion de los precios de los productos
exclusivamente de origen nacional. Los precios se consideran sin impuestos.

ITCRM: indice Tipo de Cambio Real Multilateral del Banco Central de la Republica Argentina mide el
precio relativo de los bienes y servicios de nuestra economia con respecto a los grupos de paises
con los cuales se realizan transacciones comerciales. La ponderacion de cada socio dentro del indice
refleja su participacion en el comercio total (exportaciones mas importaciones) de nuestro pais.

ISAC: Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion muestra la evolucion del sector tomando
como referencia la demanda de insumos requeridos en la construccion.

ISSP: Indicador Sintético de Servicios Publicos expresa la evolucion global de los servicios publicos
mediante un indicador que sintetiza el comportamiento de las series estadisticas que sobre el tema
posee el INDEC. Las series empleadas en el calculo del ISSP describen el comportamiento de las
actividades a nivel nacional; en los casos de distribucion de agua potable y transporte automotor de
pasajeros solo se cuenta con informacién sobre el Gran Buenos Aires.

IVA: Impuesto al Valor Agregado

LEBAC: Letras del Banco Central. Titulos emitidos a descuentos por la autoridad monetaria,
originalmente son colocados a plazos menores al afio.

LIBOR: London Interbank Offered Rate.

M1: Medios de pago, comprende circulante en poder del publico mas depdsitos en cuenta corriente
en pesos del sector publico y privado no financiero.

M3: Agregado monetaria amplio, comprende circulante en poder del pablico mas total de depdsitos
en pesos del sector publico y privado no financiero.

M3*: Agregado bimonetario amplio, comprende circulante en poder del publico mas total de depdésitos
en pesos y en dolares del sector publico y privado no financiero.

MECON: Ministerio de Economia y Produccién

MAE: Mercado Abierto Electrénico

MERCOSUR: Mercado Comun del Sur

MERVAL: Mercado de Valores de Buenos Aires.

MOI: manufacturas de origen industrial.

MOA: manufactura de origen agropecuario.

MULC: Mercado Unico y Libre de Cambios.

NOBAC: Notas del Banco Central. Titulos emitidos por la autoridad monetaria con pagos de interés
trimestral y amortizacion del capital al vencimiento, la tasa a pagar corresponde a un 2,5% mas
Badlar en pesos promedio Bancos Privados, originalmente se colocaban por un plazo mayor al de las

LEBAC.

OMC: Organizacién Mundial del Comercio
PP: Productos primarios
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PIB: Producto interno bruto, mide el valor de los bienes y servicios finales producidos durante un
periodo de tiempo determinado dentro del territorio nacional. Las mediciones se realizan
trimestralmente.

p.b: puntos béasicos

Ratio de liquidez: (Cta.Cte. BCRA u$s. +Cta.Cte. BCRA $ + Pases + Febo .en Bancos $ + Efvo. En
Bancos u$s)/ Depositos Totales

Reservas Internacionales: son los activos de la reserva oficial del pais, que incluyen las tenencias de
oro y plata, los derechos especiales de giro (DEG), la posicién de reservas del pais en el Fondo
Monetario Internacional, y las tenencias de monedas extranjeras oficiales por parte del pais. Las
reservas internacionales permiten al gobierno hacer frente a sus obligaciones exteriores en moneda
extranjera, o le sirven para respaldar su propia unidad monetaria.

ROFEX: Mercado a término de Rosario.

Swap: es un contrato entre partes que se comprometen a intercambiar en el futuro flujos de fondos
mensuales de interés fijo y variable sobre cierto capital.

SPNF: Sector Publico Nacional no Financiero.

Spread: Término inglés utilizado en los mercados financieros para indicar el diferencial de precios, de
rentabilidad, crediticio, etc., de un activo financiero respecto a otro

Superavit fiscal: Es el exceso de los ingresos sobre los egresos, ya sea, del sector publico
consolidado, del gobierno central o del sector publico no financiero.

Tasa de empleo: calculada como porcentaje entre la poblacién ocupada y la poblacién total.

Tasa de desocupacion: calculada como porcentaje entre la poblacion desocupada y la poblaciéon
econdémicamente activa.

Tasas Encuesta: son elaboradas por el BCRA en base a una encuesta de tasas que bancos les
pagan a los ahorristas por depdsitos en caja de ahorro y a plazo fijo en pesos y en dblares. Ademas
de ofrecer valores de referencia para los ahorristas, estas tasas se utilizan para calcular la tasa de
interés variable en algunos créditos hipotecarios, prendarios y personales, y también para el calculo
de los pagos de renta de algunos bonos que el gobierno nacional emite en el mercado doméstico.

Tipo de cambio real: es el tipo de cambio nominal ajustado por diferencias en la tasa de inflacién
para crear un indice de la competitividad de costos y precios en los mercados mundiales.

TCRM: Tipo de cambio real multilateral.

TLC: Tratados de Libre Comercio

UE: (Unién Europea): Incluye Austria, Bélgica, Dinamarca, Espafa (incluye Islas Canarias),
Finlandia, Francia (incluye Mdnaco), Grecia, Irlanda, Italia (incluye San Marino), Luxemburgo, Paises
Bajos, Portugal, Reino Unido, Republica Federal de Alemania, Suecia, Chipre, Eslovaquia, Eslovenia,
Estonia, Hungria, Letonia, Lituania, Malta, Polonia, Republica Checa. Se incorporan a partir del 1° de
enero de 2007 Rumania y Bulgaria.

Utilizacion de la capacidad instalada: el indicador de la Utilizacion de la Capacidad Instalada en la

Industria mide la proporcion utilizada de la capacidad instalada del sector industrial de nuestro pais.
Dicho indicador se calcula desde enero de 2002.
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Panorama Econdémico y Financiero

USDA: Departamento de Agricultura de los EEUU.
VN: Valor Nominal.

Ventas en supermercados: encuesta periddica mensual realizada por el INDEC, releva
mensualmente la actividad de 74 cadenas del sector supermercados que cuenten por lo menos con
alguna boca de expendio cuya superficie de ventas supere los 300m?2.

Ventas en centros de compras: el INDEC realiza una encuesta periddica mensual a 28 centros de
compras ubicados en la Ciudad de Buenos Aires y en los 24 partidos de la provincia de Buenos

Aires.
Volver
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La Aguada

Periodo Formativo Superior (500 - 800 D.C.)

La cultura de La Aguada constituye un jalén importante en la
construccion del pasado prehispanico andino dela Argentina.

Identifica grupos humanos que muestran una organizacion
socioeconémica mas compleja que la tribal. La autoridad bien
definida de jefes, una incipiente estratificaciéon social y una
jerarquia religiosa en la caspide de dicha escala definen los
rasgos del senorio.

Si bien su nombre proviene de una localidad asentada en el

centro-oeste de Catamarca, su ambito geografico se extiende por

las zonas valliserranas del norte de San Juan, centro de La Rioja 'y

el este de Catamarca, mostrando una identidad cultural compartida

mas alla de diferencias en los estilos ceramicos y atin en su cronologia
temporal.

Los hombres de La Aguada dominaron la metalurgia en bronce -aleacion de
cobre con estafio o arsénico- ofreciendo exquisitas piezas de uso ceremonial y /o ritual.

Practicaron la explotacién agricola en andenes y levantaron complejos arquitecténicos de escala
monumental, dando prueba tanto de la capacidad para coordinar una fuerza de trabajo numerosa, como de
la existencia de un centro politico y ceremonial.

La cerdmica La Aguada, de exquisita factura, incluye una gran variedad de formas y decoraciones. Entre
una variada iconografia el jaguar o uturunco constituye la representacion por excelencia del culto a una
deidad.

A principios del siglo pasado se comenz6 a denominar “estilo draconiano” para calificar a la representacion
que aparece en esta ceramica. Elestilo draconiano consiste enlarepresentaciéon de un monstruo (dragén) de
cuerpo serpentiforme, ornado de manchas ovaladas y provisto de patas con garras, asi como de una o varias
cabezas antropo-zoomorfas destacindose generalmente en las Gltimas, fuera de los ojos y la lengua, las
fuertes mandibulas con dientes puntiagudos.

Posteriormente se identifican estas representaciones con un felino, el jaguar, representado por los chamanes
en creaciones casi inverosimiles, probablemente imaginadas bajo el efecto de alucinégenos fumados en

grandes pipas de ceramica.

Este felino mitico lleva a identificar a los hombres de esta cultura, como Los Senores del Jaguar.




