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La economia mundial a través de los mercados
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La eurozona continla mostrando un bajo crecimiento

Europa: PBI
(var. % interanual)
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Mientras los paises afrontan obligaciones significativas en el corto plazo

Vencimientos de Deuda
(millones de délares)
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Mientras los paises afrontan obligaciones significativas en el corto plazo

Vencimientos de Deuda
(porcentaje del PBI)
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A pesar de los ajustes realizados

Ajustes en los paises de la Eurozona
(20092011 en porcentaje del PBI)
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Impacto financiero en EE.UU.

Exposicion a la deuda Europea
(en miles de millones de ddlares)
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Proyecciones Brasil 2011/2012

2011 2012
Crecimiento PBI 3,42% 3,16% 3,60% 3,50%

1,75 1,75 1,75 1,75

Fuente: IIE sobre la bade Banco Central do Brasil. >,
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Brasil: Tipo de Cambio y Riesgo
(reales por dolar e indice de volatilidad )

70

VIX (der) —Reales por dolar

=
-

=
| -

o
(o]

1100
TT-Inl
TT-Iqe
TTouUd
07-100
oT-Inl
0T-Iqe
OToua
60100
60-INn
60-qe
609U3
80-100
80-INf
80-Iqe
80-ouUa
L0190
L0-Inl
L0-Iqe

) 09U

\

Fuente: IIE sobre la bade Bloomberg



350

300

250

200

150

100

50

dic-01

may-02

oct-02

El efecto podria sentirse en la competitividad argentina
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Nivel de actividad
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Indicadores del nivel de actividad
(Variacion porcentual Interanual)
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Cordoba creci6 en agosto un 5,4%, y acumula en lo que va del ano un 5,99

Componentes del IMAC: EnefAgjosto
(Variacion porcentual acumulada)
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Sector Industrial e Inversiones
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El sector automotriz sigue liderando el crecimiento por rubros

Crecimiento por rubros del EMI: Eneseptiembre 2011
(Variacion porcentual interanual)

Vehiculos automotores 20,1%
Metalmecanica s/automotriz 13,9%
Minerales no metalicos 10,2%
Industrias metalicas basica: 7,9%
Nivel general 7,9%
Caucho y Plasticc 5,5%
Productos textiles 5,0%
Alimentos y bebidas 4,2%
Sust. y prod. quimicos 3,9%
Papel y Carton 2,3%
Productos del tabaco 1,9%
Edicién e impresion 0,8%
Refinacion del petréleo  -5,2%
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Fuente: IIE sobre la base INDEC.



Sin embargo la desaceleracion en Brasil enciende senales de alerta

Exportaciones Argentinas de Automaoviles
(en unidades)
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Sin embargo la desaceleracion en Brasil enciende senales de alerta

Exportaciones Argentinas de Automaoviles
(en unidades)

Exportaciones hacia Brasil 81,2%
Diasde ventas del stock de autos e 2009¢ 24 d[as
Brasil 2010¢ 30 dias
2011¢ 37 dias
Variacion depatentamientosde -4,9%
Septiembre vs. Agosto (16.000 autos)
Variacion de produccion de -19,7%
Septiembre vs. Agosto (64.100 autos)
Variacion depatentamientosde +1,5%
EneSep’ll vs. EnéSep 10 (18.000.000de autos)
Variacion de produccion de +3,3%
Septiembre’11 vs. Septiembrél0 (8.000.000 de autos)

Fuente: IIE sobre la base ABEFA y ANFAVEA. >,



La desaceleracion impone un freno al empleo sectorial

Indices de obreros ocupados y horas trabajadas
(variacion porcentual interanuhpl
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El impacto del ciclo econdmico es mayor en el EDP que en la Construcciol

IBIF: Construccion y EDP
(Variacion porcentual interanual)
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Sector Construccion
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Argentina: Empleo registrado en la construccion
(valores mensuales)
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Fuente: IIE sobre la bade IERIC. -



Sector Agropecuario



Los precios cayeron, pero sin embargo siguen siendo altos en relacion a anos anteriore

Precios: FOB Golfo

(US$/tonelada)
600 Soja Maiz | Trigo 700
200306| 255 109 168
500 2007 326 168 268 600
2008 476 227 349
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2011* | 335 400
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Fuente: IIE sobre la bade MAGYP *Ene2da. Semana noviembre -



La caida del precio del petréleo en octubre fue mayor que la de granos

Petroleo vs FOB golfo Soja
(délares por euro y doélares por tonelada)
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Fuente: IIE sobre la bade MAGyPy St. Louis FED. -
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Délar/Euro vs FOB golfo Soja
(délares por euro y doélares por tonelada)
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Los stocks de soja y maiz en EE.UU siguen bajos, pero no asi en el trigo

Relacion stock/consumo de maiz, trigo y soja: EE.UU.

(porcentaje)
40% 0
trigo (der) —~-maiz —+soja 38,87%
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Fuente: IIE sobre la bade USDA. *estimado **proyectado -



Comerclio Exterior
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En los primeros tres trimestres del afo, el superavit comercial cayo un.20%

Intercambio Comercial Argentino: Eney&eptiembre
(en miles de millones de ddlares)

Exportaciones Importaciones ==Saldo
63,6
54,8 50.8
41,2
10,1 133 10,3 8,2
-27,9
: -40,6
44,7 55.4
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Fuente: IIE sobre la bade INDEC. r



Las importaciones desde Brasil se concentran en pocos productos

Principales productos importados desde Brasil
(Millones de ddlares)

Capitulo NCM Eneg Sept2010 Enecg Sept2011

87: Vehiculos automaoviles, tractores, ciclos y den|

- : 4.424 5.721
vehiculos terrestres, sus partes y accesorios

84: Reactores nucleares, calderas, maquinas,
aparatos y artefactos mecanicos; partes de estas 1.395
magquinas o aparatos

85: Maquinas, aparatos y material eléctrico y sus

1.188
partes

39: Plasticoy sus manufacturas 636

72: Fundicion, hierro y acero 597

Otros productos 4.790

Total Importaciones desde Brasil 13.032

Fuente: IIE sobre la bade Ministerio de Desarrollo, Industria y Comercio Exterior de Brasil. 7



Aspectodiscales y monetarios
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Las prioridades presupuestarias se vuelcan a los subsidios economicos

Proyecto de Presupuestos
(Crecimiento presupuestado con respecto al ano anterior)

02011 efectivo @ 2011 presupuestadc m 2012 presupuestadc

0
70% 63%
60% 58%
50%
40% 10%
(0]
30%
19% 214
20% 16% 11%
10% 6% 7% 8% oy AL — 6%
0
- - - aL
L
-10% 4%
Energia AUH Fondo Federal Transporte Vivienday
Solidario Urbanismo

Fuente: IIE sobre la bade MECON. V)
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Ademas, en este contexto ¢ Nos alcanza con lo nuestro?

Deuda a Futuro*
(Millones de délares, intereses y amortizaciones)

2012 2013 2014 2015

Fuente: IIE sobre la bade MECON.
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Las necesidades de Fondos pueden presionar al Tipo de Cambio para obter
Reservas de Libre Disponibilidad

Obligaciones y Reservas de Libre Disponibilidad
(Millones de dolares; pesos por dolar)

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000

2010 2011 2012

@ Letra Intransferible* O Necesidades de Fondos (deuda en M. Extranjc 2 Cupdén PBI**

: : : BT r
Fuente: IIE sobre la bade BCRA *2020 y 2021 (Reservas de Libre Disp.)*EstimataweditSociedad de Bolsa 4



Las necesidades de Fondos pueden presionar al Tipo de Cambio para obter
Reservas de Libre Disponibilidad
Escenarios para la creacion de reservas de libre disponibilidad

(Millones de dolares; pesos por dolar)
12.000 [JReservas de Libre Disponibilid: -m=Tipo de Cambio (der.5 6

5,38 c 4
) y
10.000 /
5,2
8.000
5
4.7
6.000 4,8
453 10.000 46
4.000 ’
4,4
5.000
2.000
2.500 4,2
0 4
Escenario 1 Escenario 2 Escenario 3

: : : BT r
Fuente: IIE sobre la bade BCRA *2020 y 2021 (Reservas de Libre Disp.)*EstimataweditSociedad de Bolsa 4



La Formacion de Activos Externo Netos refleja la incertidumbre en el corto ple

Fuga de Capitales
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Fuente: IIE sobre la base @RARA y BCRA. ™,
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La fuga de capitales presiona la tasa de interés

Reservas y Tasa de Interés
(en millones de ddlares y en % nominal anual)

mm Reservas ==BADLAR (Privado:

52.434

| | | !

Fuente: IIE sobre |la bade BCRA.
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