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Contexto Internacional



La incertidumbre deja a los mercados casi sin ganancias durante 2011

S&P500 vs Oro
(índice y dólares por onza)
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Fuente: IIE sobre la base de YahooFinancey COCHILCO.

1,5%



Fuente: IIE sobre la base de  WSJ.

Los pronósticos para el crecimiento de EE.UU. son más pesimistas
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Iniciales Revisadas

EE.UU.: Proyecciones de crecimiento
(tasa anualizada ς2Átrimestre)
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Creación de Empleo Tasa de desempleo (eje der.)

9,1%

Fuente: IIE sobre la base de  Bureau of  Labor Statistics.

La tasa de desempleo se ubica nuevamente por encima del 9%

EE.UU.: Creación de Empleo Privado 
(miles de personas)



Fuente: IIE sobre la base de  ISM y Markit.

En Europa la desaceleración es menor pero con mayores disparidades...

PMI Manufacturero
(índice >50 indica expansión)
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Europa EE.UU.

PMI
Mínimo en n°

de meses

Alemania 57,7 7

Austria 55,6 6

Holanda 55,1 8

Francia 54,9 4

Italia 52,8 6

Irlanda 51,8 6

España 48,2 16

Grecia 44,5 3



Opacando el fuerte crecimiento que mostró la Eurozona en el primer trimestre

-0,10

-0,01

0,08

0,16

0,47

0,20 1,43

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

6%

8%

-1,0% -0,5% 0,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0%

T
a

sa
 d

e
 c

re
ci

m
ie

n
to

 i
n
te

ra
n
u

a
l

Tasa de crecimiento trimestral

Fuente: IIE sobre la base de Eurostats.

Tamaño de burbuja 
indica contribución 
al crecimiento

Eurozona:  Crecimiento  Primer Trimestre 2011



Fuente: IIE sobre la base de  Estadísticas Nacionales.

En el primer trimestre las economías emergentes moderaron levemente su crecimiento... 

Crecimiento en Economías Emergentes 
(Variación interanual del PBI)
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Oro Petróleo Soja Trigo

Fuente: IIE sobre la base de  Banco Mundial.

Impulsadas por los precios de los commoditiesΧ

Precios de los commoditiesen dólares
(Índice enero 2011 = 100)
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La desaceleración mundial se hace más evidente

JP Morgan Global PMI 
(índice >50 indica expansión)

Fuente: IIE sobre la base de  J.P. Morgan. *Promedio abril ςmayo 2011
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Brasil EE.UU. Chile Argentina (eje der.)

Expectativas de Inflación 
(Tasa para los próximos 12 meses)

Mientras, las presiones inflacionarias continúan elevadas

Fuente: IIE sobre la base de  Banco Mundial.



Economía Argentina



Nivel de actividad



Indicadores del nivel de actividad
(Variación porcentual interanual) 

Fuente: IIE sobre la base de OJF e INDEC.   *Ene-Abr **Ene-Mar
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9ƴ Ŝƭ нлммΣ ƭŀ ŀŎǘƛǾƛŘŀŘ Ŏƻƴǘƛƴǵŀ ŎǊŜŎƛŜƴŘƻ ǇŜǊƻ ŀ ƳŜƴƻǊŜǎ ǘŀǎŀǎΧ

Acumulado

IGA* 7,2%

EMAE** 8,6%



PBI desestacionalizado
(miles de pesos de 1993) 

Fuente: IIE sobre la base de INDEC.              *estimado promedio enero ςfebrero.

El BCRA estima un crecimiento de 6,5% del PBI en 2011
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IMAC Puntos de Giro

El IMAC acumula un crecimiento hasta abril de 5,2% interanual

Fuente: IIE y Proyecto Ciclos Económicos y de Crecimiento de la UNT.

Índice Mensual de Actividad Económica
(base  1994=100)

2009
-1,2%

Variacióni.a.

AcumEne-Abr11 5,2%

2010
4,4%

+9,8%

+7%



Industria



[ŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀ Ŏƻƴǘƛƴǵŀ Ŝƴ ǎǳ ǘŜƴŘŜƴŎƛŀ ŘŜ ŎǊŜŎƛƳƛŜƴǘƻΧ

Evolución IPI y EMI
(índice  desestacionalizadobase 2006=100)

Fuente: IIE sobre la base de INDEC y OJF.
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Total
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Maquinaria y Equipo

9ƭ ǎŜŎǘƻǊ ŘŜ ƳŀǉǳƛƴŀǊƛŀ ȅ ŀƭƛƳŜƴǘƻǎ ŦǳŜǊƻƴ ƭƻǎ ƳŀȅƻǊŜǎ ŎƻƴǘǊƛōǳȅŜƴǘŜǎΧ

Fuente: IIE sobre la base de OJF.

Crecimiento por rubros del IPI: Ene-Abr11 / Ene-Abr10 
(variación porcentual interanual)



Uso de Capacidad Instalada: Acumulado Abril 2011
(porcentaje)

Fuente: IIE sobre la base de INDEC.     *Ene-Abr
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Nivel General

Prod. Minerales No Metálicos

Edición e Impresión

Papel y Cartón

Productos Textiles

Industrias Metálicas Básicas

Sustancias y Prod. Químicos

Prod. de Caucho y Plástico

Refinación del Petróleo Capacidad Instalada* 

2002 51,2

2003 61,2

2004 61,1

2005 71,7

2006 72,1

2007 72,0

2008 72,8

2009 69,4

2010 74,6

El Uso de la Capacidad Instalada es el máximo desde 2002



Evolución de la IBIM
(millones de dólares)

Fuente: IIE sobre la base de OJF.
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EDP Nacional

Construcción

Participación 
promedio 
período

Construcción 68%

EDP Nacional 13%

EDP 
Importado

19%

Var % 
interanual

1T

IBIM 14,5%

Construcción 5,2%

EDP Nacional 17,5%

EDP 
Importado

33,2%

¸ ƭŀ ƛƴǾŜǊǎƛƽƴ ƳǳŜǎǘǊŀ ǳƴŀ ǘŜƴŘŜƴŎƛŀ ŀǎŎŜƴŘŜƴǘŜΧ

+36%



9ƭ ŜƳǇƭŜƻ ǎŜ ǊŜŎǳǇŜǊŀΣ ǇŜǊƻ ƴƻ ŀƭŎŀƴȊŀ ƭƻǎ ǾŀƭƻǊŜǎ ŘŜ нллуΧ

Empleo del sector metalúrgico en Córdoba
(personas)

Fuente: IIE sobre la base de Ministerio de Trabajo de la Nación.
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Comercio Exterior



Las trabas a la importación de ciertos productos no parecen aliviar la reducción del 
ǎǳǇŜǊłǾƛǘ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭΧ

Evolución de las Exportaciones, Importaciones y Saldo Comercial
(millones de dólares y variación porcentual)

Fuente: IIE sobre la base de INDEC.
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Fuente: IIE sobre la base de Global TradeAlert.
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La industria brasileña de exportación ha perdido más competitividad que el general 
ŘŜ ƭŀǎ ŜȄǇƻǊǘŀŎƛƻƴŜǎΧ

Tasa de cambio efectiva real de las exportaciones y las exportaciones de manufacturas en Brasil
(índice base 2005=100)

Fuente: IIE sobre la base de Ipeadata.
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Sector Construcción e Inmobiliario



Fuente: IIE sobre la base de INDEC y Grupo Construya.

9ƭ ǳǎƻ ŘŜ ƛƴǎǳƳƻǎ Ŏƻƴǘƛƴǵŀƴ ŎǊŜŎƛŜƴŘƻΧ

Uso de insumos de la construcción

I CuatΨмм Ǿǎ LCuat Ωмл

ISAC 9,84%

Edif.p/ Viv. 9,14%

Edif. p/ O. Dest. 9,64%

Const.Petrol. 15,52%

Obras Viales 10,80%

O.Obras de Inf. 11,06%

ene-mayΨммκŜƴŜ-may10

I. Construya 10,81%



Fuente: IIE sobre la base de INDEC y Grupo Construya.

Los insumos de final de obras pierde dinamismo frente al resto
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-6,90%
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Sector Agropecuario



Los números de la campaña 2010/11 para Argentina

Fuente: IIE sobre la base de Bolsa de Cereales de Buenos Aires.

Producción de la campaña 2010/2011
(principales granos)

Maíz Soja Trigo Total

Miles deha
sembradas

3.150 18.500 4.700 26.350

% cosechado 74 95 100 -

Rendimiento 
(qq/ha)

68 27 34,2 -

Producción 
estimada (miles de 

tn)
22.000 49.500 15.728 87.228



Los números de la campaña 2010/11

Fuente: IIE sobre la base de MAGyP, Dimeagroy USDA.   *Promedio Enero-Abril

Producción y valor bruto (interno) de los principales granos

Maíz Soja Trigo Total

10/11-
mar 

10/11-
may 

Var.
10/11-
mar 

10/11-
may 

Var. 
10/11-
mar 

10/11-
may 

Var. 
10/11-
mar 

10/11-
may 

Var. 

Producción 
(mill Ton)

22 22 0% 49 49 0,0% 14,7 14,7 0,0% 85,7 85,7 0,0%

Precio FAS 
(US$/ton)* 

229 234 2% 347 342 -1,3% 261 263 0,9% 836,3 839,2 0,4%

Valor Bruto 
(mill US$)

5.039 5.157 2% 17.160 16.932 -1,3% 3.830 3.863 0,9% 26.029 25.952 -0,3%



Fuente: IIE sobre la base de Márgenes Agropecuarios y MINAGRI.

El sector muestra una mejora en la rentabilidad gracias a los buenos precios
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Todos los commoditieshan visto incrementar sus precios
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Fuente: IIE sobre la base de FAO. 



Precios relativos de maquinaria agrícola*
(Quintales por unidad)
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Fuente: IIE sobre la base de Márgenes Agropecuarios.    *tractor 100 HP

Mejora la relación de precios de sus productos con los insumos
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Venta de maquinarias agrícolas
(Unidades vendidas y en millones de pesos)

Fuente: IIE sobre la base de INDEC.     *producción total  de soja valuada a precios internos del productor 

La venta de maquinaria se recuperó en 2010



Las cosechadoras y tractores representaron el mayor monto en el 2010

Participación de Unidades vendidas por máquina
(porcentajes)

Cosechadoras
7%

Tractores
28%

Sembradoras
14%

Implementos
50%

Cosechadoras
29%

Tractores 
31%

Sembradoras
20%

Implementos
20%

Participación de montos vendidos por maquina
(porcentajes)

Fuente: IIE sobre la base de INDEC. 



El 70% de las cosechadoras y los tractores son importados

Origen de montos vendidos por maquina y precios promedios: Año 2010
(porcentajes y miles de pesos)

Fuente: IIE sobre la base de INDEC. 
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Aspectos fiscales y monetarios



El BCRA impulsó un resultado primario positivo en el primer trimestreΧ

Fuente: IIE sobre la base de AFIP y MECON.     

Resultados Fiscales SPNF Base Caja 
(Millones de pesos)
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Recaudación Tributaria
(Variación porcentual interanual) 

Fuente: IIE sobre la base de MECON

Los Recursos Tributarios crecen a un menor ritmo
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