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Contexto Internacional
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Dólares por Onza Troy Dollar index (der)

Fuente: IIE sobre la base de YahooFinancey COCHILCO.

Oro y Dólar Index
(US$/onza troy e índice base octubre 2007=100)
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La eurozona continúa mostrando un bajo crecimiento
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Europa: PBI
(var. % interanual)
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2011 2012

Hace 1 mes Última Hace 1 mes Última

Crecimiento PBI 3,42% 3,16% 3,60% 3,50%

Prod. Industrial (Crecimiento) 2,04 1,55 4,15% 3,74%

IPCA 6,52 6,48% 5,61 5,56

Tipo de cambio (dic) - ($R/US$) 1,75 1,75 1,75 1,75

Meta TaxaSelic(dic) 11% 11% 10,50% 10%

Proyecciones Brasil 2011/2012

Fuente: IIE sobre la base de Banco Central do Brasil.



Brasil: Tipo de Cambio y Riesgo 
(reales por dólar e índice de volatilidad )

9ƭ ǊŜŀƭ ŦƛƴŀƭƳŜƴǘŜ ŀŦŜŎǘŀŘƻ ǇƻǊ Ŝƭ ǊƛŜǎƎƻ ƎƭƻōŀƭΧ

Fuente: IIE sobre la base de Bloomberg.
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El efecto podría sentirse en la competitividad argentina



Economía Argentina



Nivel de actividad



[ŀ  ŀŎǘƛǾƛŘŀŘ Ŏƻƴǘƛƴǵŀ ǎǳ ǎŜƴŘŀ ŘŜ ŎǊŜŎƛƳƛŜƴǘƻ ǇŜǊƻ  ŀ ƳŜƴƻǊ ǊƛǘƳƻΧ

Fuente: IIE sobre la base de INDEC, MECON y OJF.  * Deflactados por IPC Santa Fe

Indicadores del nivel de actividad
(Variación porcentual Interanual)
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Impuestos relacionados al Nivel de Actividad* IGA EMAE

Var. i.a. Acum. i. a. Desest.

EMAE-ago 8,6% 9,1% 0,6%

IGA- oct 5.9 % 6,2% 0%

IRNA- sep 10,7% 8,7% -



Fuente: IIE.

Córdoba creció en agosto un 5,4%, y acumula en lo que va del año un 5,9%

1,0%

4,8%

5,7%

5,8%

5,9%

6,5%

8,7%

9,1%

12,6%

14,5%

23,6%

28,5%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

Gas Oil

Ventas Super

Empleo

Elec. Ind.

IMAC

Cemento

Gas Ind.

Nafta y GNC

Masa Salarial

Recaudación

Patent. 0Km.

Dem. Laboral

ene-agosto ene-julio

Componentes del IMAC: Enero-Agosto
(Variación porcentual acumulada)



Sector Industrial e inversiones
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Fuente: IIE sobre la base de OJF e INDEC. 

La desaceleración de la producción industrial continúa

Ene-Seṕ11 vs Ene-
Sep´10

Sep´11 vs Ago´11 
desestacionalizado

EMI 7,9% 0,6%

IPI 6,0% 0,2%



El sector automotriz sigue liderando el crecimiento por rubros

Crecimiento por rubros del EMI: Enero-Septiembre 2011
(Variación porcentual interanual)

Fuente: IIE sobre la base de INDEC.
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Sin embargo la desaceleración en Brasil enciende señales de alerta

Exportaciones Argentinas de Automóviles
(en unidades)

Fuente: IIE sobre la base de ADEFA y ANFAVEA.
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Sin embargo la desaceleración en Brasil enciende señales de alerta

Exportaciones Argentinas de Automóviles
(en unidades)

Fuente: IIE sobre la base de ADEFA y ANFAVEA.

+20,5%

+15,6%
Exportaciones  hacia Brasil 81,2%

Díasde ventas del stock de autos en 
Brasil

2009 ς24 días
2010 ς30 días
2011 ς37 días

Variación de patentamientosde 
Septiembre vs. Agosto

- 4,9%  
(16.000 autos)

Variación de producción de
Septiembre vs. Agosto

- 19,7%  
(64.100 autos)

Variación de patentamientosde 
Ene-Sep´11 vs. Ene-Sep´10

+1,5%  
(18.000.000 de autos)

Variación de producción de
Septiembre ́11 vs. Septiembre ´10

+3,3%  
(8.000.000 de autos)



Índices de obreros ocupados y horas trabajadas 
(variación porcentual interanual)

Fuente: IIE sobre la base de INDEC. 

La desaceleración impone un freno al empleo sectorial
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IBIF: Construcción y EDP
(Variación porcentual interanual)

Fuente: IIE sobre la base de OJF.  

El impacto del ciclo económico es mayor en el EDP que en la Construcción 
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Participación promedio 
Ene- SepΨмм

Construcción 65,9%

EDP Nacional 14,5%

EDPImportado 19,6%

IBIM/PBI 24,1%



Sector Construcción
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC y Grupo Construya.    *Datos hasta Agosto 2011

ISAC e Índice Construya 
(Índices  con estacionalidad. Base Enero 2008=100)

Los Indicadores de la construcción crecen

Poner variaciones en el gráfico 
y una tabla con las variaciones 
acumuladas de los distintos 
insumos.
AGREGUE LA VARIACION DEL 
ULTIMO AÑO. AL PONER VALOR 
DE SERIE DESDE 100 LOS 
INCREMENTOS EN LA TABLA 
TAMBIEN SE LEEN COMO 
VARIACION.

Variación 
interanual

Ene-Sep`11vs 
Ene-SepΨлу

Ene-Sep`11vs 
Ene-SepΨлф

Ene-Sep`11vs 
Ene-SepΨмл

ISAC 16,4% 20,6% 10,4%

I. Construya 7,9% 24,3% 10,5%
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Argentina: Empleo registrado en la construcción
(valores mensuales)

/ǊŜŎŜ Ŝƭ ŜƳǇƭŜƻΧ

Prom2011:
416.277

Prom2008:
428.469



Sector Agropecuario



Los precios cayeron, pero sin embargo siguen siendo altos en relación a años anteriores

Precios: FOB Golfo
(US$/tonelada)

Fuente: IIE sobre la base de MAGyP.    *Ene-2da. Semana noviembre 
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La caída del precio del petróleo en octubre fue mayor que la de granos

Fuente: IIE sobre la base deMAGyPy St. Louis FED.
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Dólar/euro Soja

Dólar/Euro vs FOB golfo Soja
(dólares por euro y dólares por tonelada)

9ƭ ŘƽƭŀǊ Ŝǎ ǳƴ ŦŀŎǘƻǊ ƛƴŦƭǳȅŜƴǘŜΧ

Fuente: IIE sobre la base deMAGyPy St. Louis FED.



Los stocks de soja y maíz en EE.UU siguen bajos, pero no así en el trigo
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Fuente: IIE sobre la base de USDA.     *estimado    **proyectado   



Comercio Exterior



Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

En los primeros tres trimestres del año, el superávit comercial cayó un 20%...

Intercambio Comercial Argentino: Enero ςSeptiembre
(en miles de millones de dólares)
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Las importaciones desde Brasil se concentran en pocos productos...

Principales productos importados desde Brasil 
(Millones de dólares)

Capítulo NCM Ene ςSept2010 Ene ςSept2011

87: Vehículos automóviles, tractores, ciclos y demás 
vehículos terrestres, sus partes y accesorios

4.424 5.721

84: Reactores nucleares, calderas, máquinas, 
aparatos y artefactos mecánicos; partes de estas 
máquinas o aparatos

1.395 1.823

85: Máquinas, aparatos y material eléctrico y sus 
partes

1.188 991

39: Plásticoy sus manufacturas 636 728

72: Fundición, hierro y acero 597 681

Otros productos 4.790 6.946

Total Importaciones desde Brasil 13.032 16.890

Fuente: IIE sobre la base de Ministerio de Desarrollo, Industria y Comercio Exterior de Brasil.

+ 29%

+ 30%

- 17%

+ 14%

+ 14%

+ 45%

+ 30%



Aspectos fiscales y monetarios



Fuente: IIE sobre la base de MECON.

Los números del fisco

Resultados Fiscales SPNF
(Millones de pesos acumulados) 
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Fuente: IIE sobre la base de MECON.

Las prioridades presupuestarias se vuelcan a los subsidios económicos  

Proyecto de Presupuestos
(Crecimiento presupuestado con respecto al año anterior) 
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Fuente: IIE sobre la base de  MECON.    *Sin incluir cupón PBI ni adelantos transitorios

Además, en este contexto ¿Nos alcanza con lo nuestro?
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Obligaciones y Reservas de Libre Disponibilidad 
(Millones de dólares; pesos por dólar)

Fuente: IIE sobre la base de BCRA *2020 y 2021 (Reservas de Libre Disp.)**Estimaciones TavelliSociedad de Bolsa

Las necesidades de Fondos pueden presionar al Tipo de Cambio para obtener 
Reservas de Libre Disponibilidad
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Escenarios para la creación de reservas de libre disponibilidad
(Millones de dólares; pesos por dólar)

Fuente: IIE sobre la base de BCRA *2020 y 2021 (Reservas de Libre Disp.)**Estimaciones TavelliSociedad de Bolsa

Las necesidades de Fondos pueden presionar al Tipo de Cambio para obtener 
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La Formación de Activos Externo Netos refleja la incertidumbre en el corto plazo

Fuga de Capitales
(millones de dólares)

Fuente: IIE sobre la base de CIARA y BCRA.
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Reservas y Tasa de Interés
(en millones de dólares y en % nominal anual)

Fuente: IIE sobre la base de BCRA.

La fuga de capitales presiona la tasa de interés
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