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RESUMEN

EJECUTIVO

pesar de que continda la consolida-

cion de la recuperacion vy el creci-

iento junto con las mejoras en las

expectativas para 2011, particularmente

en lo que hace a los mercados financie-

ros y el riesgo pais, son cada vez mas las

luces amarillas que se encienden en torno

del desempefio de algunas variables fun-
damentales.

La inflacion parece no presentar signos de
desaceleracion retardando los necesarios
planes de inversion. El faltante energéti-
co afecté fuertemente algunas industrias
de base. Adicionalmente, el superavit co-
mercial comienza a reducirse junto con la
consolidacion del rojo con el principal so-
cio comercial (Brasil). Mientras, en el pla-
no internacional contintan las dificultades
provocadas por la crisis. El principal mo-
tor de crecimiento parece estar en el con-
sumo interno de los paises emergentes,
que se mantiene fuerte. Sin embargo, no
parece ser suficiente para torcer desequi-
librios estructurales ya muy ostensibles
en las economias desarrolladas.
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Advertencia del FMI: “No se puede dar por
finalizada la crisis”.

El sistema financiero de Estados Unidos
continia mostrando dificultades.

EE.UU. alcanzé el récord histérico de po-
bres.

Noticias

Boudou present6 en el Congreso el Presu-
puesto 2011: preocupacion por perspec-
tivas de atraso cambiario, junto con una
nueva subestimacion del crecimiento y la
inflacion.

La inflacién de julio fue de 1,2% y acumula
21,9% en los primeros 12 meses.

La industria cayé 2,3% en julio con relacion
a junio por los recortes de gas. Contra el
mismo mes presento una suba del 8,6%.
Construccion: aunque sigue creciendo fuer-
te, comienzan a manifestarse signos de
desaceleracion.

En julio los salarios tuvieron el crecimiento
mensual mas alto desde la devaluacion.

La recuperacion del comercio exterior vuel-
Ve a arrojar un rojo en la balanza con Brasil.

Ntermacionales

Advertencia del FMI: “No se puede
dar por finalizada la crisis”

Las palabras son del Director Gerente de
la entidad, el francés Dominique Strauss
Kahn, quien asegurd que no se puede dar
por finalizada la crisis econémica interna-
cional mientras persistan los problemas en
el empleo. En este sentido, un informe re-
ciente del organismo afirma que desde que
comenzo la crisis en agosto de 2007, se
perdieron en todo el mundo 30 millones de
puestos de trabajo, de los cuales mas de
la tercera parte corresponden a los paises
desarrollados. Ademas, agregé que para re-
cuperar los empleos perdidos, los Estados
deberan recurrir a “todas las herramientas
disponibles” ya que el mero crecimien-
to econémico no lograra recuperar dichos
puestos.

El sistema financiero de Estados
Unidos continila mostrando
dificultades

En el acumulado de 2010, quebraron 110
bancos norteamericanos, seguninformacion
de la Corporacion Federal de Seguros
de Depositos. De esta forma, continta
engroséndose la lista negra de bancos
que atraviesan dificultades financieras en
EE.UU.: ya existen 829 firmas en peligro
de quiebra, mayor valor desde 1993. El
lado positivo es que los montos de activos
que estan en riesgo disminuyeron 6,5%,
respecto del trimestre anterior.

EE.UU. alcanz6 el récord histoérico de
pobres
La Oficina del Censo difundié un dato que

revela que hacia fin de 2009, la principal
potencia mundial alcanzé 14,3% de

poblacién bajo la linea de la pobreza. Este
es el mayor valor desde que se elabora la
medicién, a partir del afio 1959. Aun asi,
las expectativas eran mas pesimistas y
esperaban la difusion de un valor cercano
al 15%.

La pobreza en los EE.UU. afecta a 43,6
millones de personas. El grupo étnico méas
perjudicado durante la crisis fueron los
afroamericanos y los anglosajones, mientras
que tanto los latinos como los orientales
tuvieron una mejora relativa en su posicion.
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Boudou presenté en el Congreso el
Presupuesto 2011: preocupacion por
perspectivas de atraso cambiario,
junto con una nueva subestimacion
del crecimiento y la inflacion

El Ministro de Economia giré al Congreso de
la Nacion el Presupuesto para el afio 2011.
Se espera que el afio que viene el PIB de
nuestro pais crezca 4,3%, el délar promedie
4,10 pesos y la inflacién minorista se ubique
en torno del 9%. En base a dichas estima-
ciones, la recaudacion fiscal se espera que
crezca 22% y alcance los $492 mil millones.
Sin embargo, dado que tanto el crecimiento
econoémico como el aumento de los precios
lucen subestimados, es esperable que la
recaudacion real supere la presupuestada,
lo que dara un amplio margen de maniobra
para gastar por fuera del Presupuesto. Por el
lado de los gastos del Estado, se espera un
crecimiento de 17,3%, cifra particularmente

baja dado el afo electoral. En base a estos

pronodsticos, se espera que el superavit pri-
mario cierre el afo 2011 en 2,46% del PIB.

La inflacién de julio fue de 1,2% y
acumula 21,9% en los ultimos 12
meses

Segun el indice de precios al consumidor
elaborado en base a estadisticas de 9 pro-
vincias, la inflacion se volvié a acelerar en
julio, especialmente en los rubros de espar-
cimiento, transporte y comunicaciones y al-
gunos subrubros alimenticios.

En linea con esto ultimo, el Sistema Monitor
de Precios que elabora la Asociacion
Dirigentes de Empresa (ADE) registr6 para
agosto fuertes subas en alimentos, con un
valor de 4,6% para el ultimo dato, corres-
pondiente al mes de agosto. Los mayores
aumentos se registraron en el rubro de ver-
duleria, que producto de las heladas alcan-
z6 una suba del 25,8% en el Gltimo mes.
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La industria cay6 2,3% en julio con
relacion a junio por los recortes de
gas. Contra el mismo mes presenté
una suba del 8,6%

En julio, la actividad industrial mostré una
caida desestacionalizada de 2,3% respecto
de junio producto de los recortes energé-
ticos que sufieron algunos sectores indus-

Produceién industrial WA
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triales, que los llevé a reducir su produccion,
segun informacion elaborada por el Centro
de Estudios de la Unién Industrial Argentina.
Sin embargo, en la comparacién con mismo
mes del afio pasado, la actividad mostré un
aumento de 8,6%. Los sectores mas afec-
tados por los cortes de gas fueron el side-
rdrgico, el de pasta de papel y el quimico y

i petroguimico.
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Construccion: aunque sigue creciendo
fuerte comienzan a manifestarse
signos de desaceleracion

Durante julio de 2010, la actividad de la
construccion crecidé 8,5% en relacion con
mismo mes del afio pasado, aunque mos-
tré6 una caida desestacionalizada respecto
de junio de 2,1%. Los permisos para cons-

truir, indicador relevante a fin de anticipar la
tendencia de los préximos meses del sector,
cayeron 10,7% respecto de los primeros 7
meses de 2009. En este sentido, la evolu-
cién de la construccion es importante pues
tracciona sobre la produccion de varios sec-
tores industriales argentinos al requerir insu-
mos como cemento, acero, vidrio, pintura,
ceramicos, griferias, entre muchos otros.

Comportamiento de la Construccion 2005-2010
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En julio los salarios tuvieron el
crecimiento mensual mas alto desde
la devaluacion

En base a lo acordado durante las paritarias
del afio, los salarios registraron en julio el au-
mento mensual mas significativo desde 2002.
Segun los datos que elabora el INDEC, en ju-
lio los salarios aumentaron 2,9%, acumulando

De esta forma superaron a la inflaciéon acumu-
lada, que rondé el 22% (segun los Institutos de
Estadisticas Provinciales) y estan en linea con la
suba de precios esperada para este afo (25%).

El salario publico tuvo un aumento muy leve
(+0,6%), registrandose la mayor suba en el sa-
lario privado registrado, que crecié 4%. El sa-
lario en negro, que tiende a ajustar en forma
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25% de suba durante los Ultimos doce meses. : rezagada, aumenté 2,3% en julio.

Evolucién de los salarios
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La recuperacion del comercio local en el marco de la apreciacion del tipo de
exterior vuelve a arrojar un rojo en la cambio real, crecieron en julio un 43% respec-
balanza con Brasil to de mismo mes de 2009. De este aumento,
L el 32% correspondié a bienes intermedios y
A pesar df"‘ la apreciacion de_l real y el Marca- : o] 21% a bienes de capital. Las exportacio-
do crecimiento del mercado interno brasilefio, nes, en tanto, aumentaron un 22% en forma
el retorno del comercio bilateral a los niveles
precrisis se vuelve a dar bajo un importante
déficit para nuestro pais. En agosto, las im-

interanual.
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36,8% respecto del afo pasado. El saldo co- ""“"""::"“"“"'n A L
mercial acumulado en 2010 fue negativo para ; [re i T L]
la Argentina en u$s 1.943 millones. Sin embar- ; [ Ty roeg :‘w 1‘:
go, si se excluye 2009, se observa que el défi- 164 [T
cit acumulado es el méas bajo desde 2005. *‘I‘:‘ ’:_'
El panorama en el comercio total del pais - o

contintia el mismo comportamiento. Las im- ":' __
portaciones, tanto por inversion en bienes de EE o
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