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Títulos para Hoy

• Eco Argentina a Corto Plazo: Recuperación

• Eco Argentina a Largo Plazo: Decadencia

• ¿Se consolida la recuperación actual?

• Un instrumento para detectar Oportunidades 
Comerciales en el sector metalúrgico



Eco Argentina a Corto Plazo: 
Recuperación



Recuperación del nivel de actividad Aumento de la inflación
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Recuperación 2009 / 2010
Recuperación en el consumo y 

producción de Bs. Durables y de Capital

Mejora en la 
Confianza

Recuperación 
Internacional

Disminución 
en fuga de K

Causas

Fuente: IERAL de Fundación Mediterránea.

Nota: Autos (unidades); Cemento (millones de toneladas despachadas); Prod. 
Electrónicos (ventas en shoping); Maquinaria (unidades vendidas)
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Recuperación 2009 / 2010

Pero … la mayor inflación se 
siente en Consumo de No 

Durables
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Fuente: IERAL de Fundación Mediterránea.
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Eco Argentina a Largo Plazo: 
Decadencia
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Explicación desde la Balanza Comercial

Fuente: IERAL de Fundación Mediterránea.

Exportaciones
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5 años8 años

años promedio del ciclo de 
superávit comercial 

• La BC fue más volátil desde 1948 en 
adelante (la política económica lo fue).

• De cerrarse el 2010 con superávit en 
la BC se igualaría el máximo de años 
con BC positiva de comienzos de siglo.
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¿Más competitivos desde 2002? Balance Comercial por  Sectores

Bal. Com. Metalúrgica :

1998: u$s -12.600 mill.
(-4,2% PIB)

2008: u$s -17.000 mill.
(-5,2% PIB)

Bal. Com. Total :

1998: u$s -5.000 mill.

2008: u$s12.000 mill.

¿Mayor 
competitividad o 

mejores condiciones 
exógenas?
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Exportaciones argentinas crecieron mucho desde 2003  (las mundiales también)

Fuente: IERAL sobre la base de UN-Comtrade
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Más competitivos en Metalmecánica?
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¿Una política diferente al Stop and go?
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Composición del PIB pm
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¿Se consolida la 
recuperación?



Exportaciones del Sector a Europa
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¿Qué puede parar la recuperación?
¿La Demanda Externa?

Aún complicaciones en Europa…
Pero en los países que más importan 

para Argentina la tendencia es firme…

Previsiones de Crec. Del PIB 2010

Fuente: Bloomberg's survey of economis.
Fuente: IREAL de Fundación Mediterránea
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¿Confianza?

Formación act. ext. SRrivNF (saldo negativo)
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El 2009 cerró con una caída en la inversión bruta in terna

Inversión
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Fuente: IERAL de Fundación Mediterránea.
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Maquinaria y equipos Resto
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Cambio en la composición de la inversión: 1998 vs. 2009



Aceleración inflacionaria 
con la reactivación

Inflación

Fuente: IERAL de Fundación Mediterránea.

Si bien en abril la inflación se habría desacelerad o 
un poco …………… ..
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El “tipo de cambio real” que ve una empresa: 
Competitividad desde los costos de producción

Industria Metalúrgica total
Costos Totales en dólares y en euros Costos / Ventas

• Para evaluar la situación de las empresas del secto r con el TCR no alcanza: hay 

que ver la pauta salarial , el ritmo a que aumentan precios y costos del sect or, el 

nivel de producción , etc.

• Una devaluación que se traslada rápidamente a costo s resulta efímera… y 

aumenta la volatilidad de la economía.
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Si el Real deprecia 10% en 
2010, y el Peso 5%, los 
salarios en dólares en 

Brasil (M y E) pasarán a 
estar 17% abajo que en 

Argentina

Salarios de “convenio” vs. salarios “estadísticos”

Rama metalmecánica general (Rama 17)
Índices base 1997=100
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Cambios en la 
Presión Tributaria 

sobre una empresa 
representativa 
(2000 y 2009)

• En la simulación se supone traslado total de los impuestos indirectos y 
traslado parcial (50%) de los directos.

• Entre el año 2000 y el año 2009 la presión tributar ia (sobre ventas) 
aumentó un 17%. 

• Los nuevos conceptos (Ingresos Brutos, Derechos de Exportación, IDCB y 
no ajuste por inflación en el Impuesto a las Ganancias) representan un 
13,8% de los impuestos en 2009.

2000 2009 Dif
IVA 21.00% 21.00% 0.00%
IIBB 0.00% 0.50% 0.50%
Municipal 0.50% 0.50% 0.00%
IDCB 0.00% 0.97% 0.97%

Ganancias 35.00% 35.00% 0.00%
Aportes Personales 17.00% 17.00% 0.00%

Contribuciones Patronales 17.70% 23.00% 5.30%
Deducción de IVA (Gran Córdoba) 0.00% 1.90% 1.90%

Derechos de Exportación 0.00% 5.00% 5.00%

No ajuste por inflación (Depreciaciones) -3.00% 32.00% 35.00%

Alícuotas de Impuestos

2000 2009 var % Part. % 09
Impuestos Indirectos 16.30 19.58 20.12% 46.65%

IVA 15.75 16.71 6.07% 39.81%
IIBB 0.57 1.35%
Municipal 0.55 0.57 3.58% 1.35%
Derechos a la Exportación 0.46 1.09%
IDCB 1.28 3.05%

Impuestos Directos 18.27 22.39 22.53% 53.35%
Ganancias Neto 9.87 14.45 46.36% 34.43%

Ganancias 10.20 10.93 7.15% 26.04%
No ajuste por inf lación -0.32 3.52 8.39%

Aportes y Contribuciones Neto 8.40 7.94 -5.47% 18.92%
Aportes y Contribuciones 8.40 9.59 14.18% 22.85%
Crédito IVA 1.65 3.93%

Presión Tributaria sobre Ventas 27.2% 31.8% 16.82%
Ventas Finales 126.88 131.84 3.92%
Impuestos 34.57 41.96 21.40% 100.00%

Presión Tributaria Total

Ventas Netas de Impuestos 100
Ganancias 35
Compras 45
Trabajo 20

Porcentaje de Ventas al Exterior 10.0%
Años Depreciación Contable 10

Estructura Empresa Representativa



Principal problema es imprevisibilidad a largo plaz o. 

Fuente: IERAL *Supone un dólar a $4,1, Inflación local de 25% e inflación internacional de 2,1%, que es la proyección para Estados Unidos que hace el FMI

¿Quién puede prever que rentabilidad tendrá el año 
que viene?

Evolución del tipo de cambio real en Argentina en 6  décadas
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