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Durante st mes de lunin, 1z inflacién oficizl, medida por «f IPC.GBA, ascendié 3 04%, reguifands 41
intn porcentusl por debajo dal registro de juni 05 (0.5%}
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Al respecto, s precise subrayar que i inflacion oficial correspondiente al mes de unio’ 67 (04%)
coincidic oon lo estimardo por Economiz v Reglones (§.4%) v resultd ser inferlor 2 las proyecsciones del
consenso del mersado 0.6%, de scuerdd 2 fa mediana del REW)

Por ofra parte, 6! IPC Estacional? reghstrd un refrocese del 0.1%, debido @ pves caldas en jos precios de
fas frutas (-1.5%) v ropa exterior {-0.1%). En tante que las verduras {0.3%) ¢ of urismo {0.3%:) presantaron
ncremanios modaragos,

£ tanto que o IPC Regulado® (0.7%) mostré un peguefio incremento que estuvo mpulsado por & #za
on Funcionamisnto y mantenimisndy de vahicukos [1.1%) b que responde ol incremento en s eeos de
o8 combustbipe,

L Ve Rlavarmisnio de Deoectaives ded Mireatn £5 uns encuesta sermanst que Beva o oabo o Banos Canial enlte Jgs poncpsles stmsiras,
barons. uriversitates v cenis G nnaiaaciin sosra de b plovecciines de dearins wiahles acondiius ¥ fnantwras.

* i g calenoris TO-Ealnoonsl ke bienes v serdeny omes preties Backe debio o Relons eatmimsies, como Filas, wrdures. (s axiaror
Twapis pod REIme. slolaments ¥ axcwrsivnes. Ba ot evioy blanen y sereloi rapresantin 2 G0 e b canasla del WU

g eetenona PC-Regabeds inclegs bianss ¥ wandcios ti pracios entin sujelnd & reguiation asinhd o Benen un sllo components mposilhi,
come eombustles pirs f vivionde, elecriciiad) anus ¥ servicios senitaion, somn, Seiblund, gl salie olios. E cundunds represantin ¢
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Pingimente ol 0 subyacenis® exparimentt una suba de precios del 1.5%. En eels case, debe desiacanse
gue el conjurdo de producios sujstos & scuendos de precios presentd una variacibn de §.8% durantes &
e pasado, superando e autments exhibide por aguelios bienes v servicies libres de acuerdos {1.2%)
{vor cuadro). Tal como se viene observando desde diviembre del afio pasade, la afactividad de iz politica
de acuerdos de precios Goblermo ha ido disminuyendo, ya que varios rubros incluides en los
sonvenios fuston s que mas subleron,

mftacion "Libre” v "Controlada”
Pess an al Yariscidn Aumuiado
Huhwos L
Eee Hanko 07 2T
LI PO Nived General 4% 38%
50.7% | 1PC Libre” 0.2% o 3%
4% P Ealacinng 4% 3%
41 H% 0 Bubwacente o aousrdos 0% A%
"""" 4391 PE “Controlatio” Co0E% Ca5%
PERS P Baguleds 47% 32%
% 5 Suby acerte O sougrdng 03.5% 53%
fuente MRenbese sy

*Lg calpgaria B0 Subwacents sbarcs odos fow robres del indios que no presentas uk comporimiienio setainesd vl oetin suletos & mywiasiones
satateiss Puln catpgons represents of 75 B3% e b canssia ol e 90



1.5, inflsciin por Capitido vy Kubsos

Duranie ol mes pasads, fodos os canltulos wue componen & PO registraron incramentos de pracios,
siendo Gtros bienes y servicios (1.6%) o de mayer auments, como consecusncia del aumento en el precio
e Jos cigamifios. En segunde lugar se sncuanta Egulpamiento v mantenimiento del hogar (0.8%), seguido
por Feparcimiente {0.7%) v Educscion (08%), Lusgo, sigusn los incremenlos en Vivienda y servicios
hasicos [0.5%) v Transponte y comunicaciones {0.5%)  Del offo lado, con los menores incramentos de
precios del mes se ubloan Indumentaria {1.0%), Almentos y bebidas (D.2%) y Alencion mévdica y gastos
nars s sabud (03%L

Por oo lado, la nflacion acumulada en la primers mitad del aflo asclande a 3.9%, resultando 1 punio
porceniusl por debain del registro de lgual perlodo del allo patado [4.5%)
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1.2, Perspechivas

£n los Uimos dose mones, ¢ indice de inflacien oficist slconza un dza scumuleds dol 8.8% b aste
punto, 8% g\%-m*;@ sofalar 1 desacelercion an la inflacién svumuleds de los Ofimos 12 meses: on junis’ 08,
Geta ascandia al 11.0%, a5 decir, 2.2 punios porcenivales mas que en amiv 07 (8.8%),

Con respecto a las perspectivas para julio "07, estimamos gue la inflacién oficial para ¢ {PO-GBA 8¢
ubicard en tomo al 0.5%, simélar al registrs de julio del afio pasado (L8%)

tno de los ruibos 2 fenar en cuentd en ios oréudmos meses s Vivienda v servicios basicos, va que el
salaro de los encargados de edificios volverla a aumentar en egosty (8.5%), luege de ke invrementos
olorgados en mayo (5% v unlo {5%), como resullado de s ﬁeg@x;zauzmg sularales del gremio, o cual
prsbablements se vasiade a au enios en s EPBTAE,

Por olva parle, 0 proyescion de inflacién oficial para of 2007, se ubica en
lag %ﬁﬁz@z‘m% del congsenso 4
aaimanion, ¢ o v e 5O
1%,

B% anueal, on Bnea oon
al mecado {sequn la mediang del REML Asl de acuerdo a nusstia
sumplidan son la pasts inflacionaria prevists pata fodo o & (7%
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1.3, Comparacion del IPC-GBA con Qlros indicadores de Precios Dfivisles

Eridos Giimns meses ol IPC-GBA ha delade de sy un indicador oreible de la evalucion de o printipales
pracios de consume de s economia argenfing, Por 8l molive, en egia seoion compararenmos ja evelioion del
indice de precios oficiat (PC-GBAY con obos kdicaderes de precios también oficiales, o que nos ta una idea
mas aproimada del vardaders rivel de distorsion de fos detos de lainflacidn por perte del INDIEG

» En primer lugar, comparamos la svolucién nteranual de fa inflacion medida por of IPC-GBA vy al Indice de
Precios Implicites del Consume Tolgl [onsume Privade + Consumo Publico), que surge ds la
medicidn del PBL Fn f sigulente wéfico, s chserva que b inflacidn an previos impliciios def consumo tolal
supsra a la variackon regisirads por los precios del PC-GBA. Cabe sefialar, que la inflacion medida por &l
OOGEA se ks ido desacelerande notablaments, descendionds desde of 11.8% on ol primer timestre
det afio pasado, al 9.5% en igual periodo de 2007, En cambin, en of caso de log precios implicitos del
consume total, se aprecia gue ia inflacién interanual {11.3%) se mantisne en niveles semejantes a log
de los Giimos tres timestres del afio pasasty o incluge, supers o registro del primer Yrimestre de
2006 {B.8%).

Variacion interanual def indice de Precios impiicitos del Consumo
Totat (Poblico v Privado! e IPC-GEA
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» £n sagunds lugar, analizamos la evolucion mensusi de la inflacitn medids por of IPC-GBA y por el Indice de
Precios mplicifos de s Encuesta de Supermercades® En el grafico a confinuscion, se observa cierty
incremanto en (o dispanidad 2 part de 2007, Las diferencias resultan alin mds significativas en los dos

5 L vasiacitn del indios de Predios Irpficilos (P10 de v Enoueste de Supenmersdios sips o8 pondenn i varan 4 B HeEs
radoverdos an ol PC-GRA, por of pos da jos »é tarenins prodicios e egren Te amastn de venls de los supeimesados, relpvads
e ol paviodo bese. Ung de s ,??’K”zﬁ‘%}& o darencias anie mnbos ndioaderes mdics en be distalos pedios considendos en ¢ PO
v 5l P do Supermenzadon, va s neniss de aske pondumsnes son dierentee Eo of cuso del PU-GEA, se wtlizen lag
pondemoonss que sogen de B sta de Cavos da s Hogans v, e s del P de B Enoussle de Supsrmercsios, ae
prademoinnes smpleadas surgen de las Ennvestas k:wmémg detadie YT
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Gitimos meses (abril y mave’ 071 comndo a8 variacionss mensuales $& muysven en sentido opuesto.
Fa efecto, los incrementos mensuales se aceleran #a ol caso de log predios en los supermercados
pers fa inflacidn mensual se desscelors an fa medicidn del IPL.GBA,

fiapar svolucidn en los precios en supsrmercados  IPC-GBA

i

FECAN

vai mensual, on Hh

s o % 3 % £ ® ® 8 8 B
SR R 200 TN T I
i sk Py i3 < e o B £ B 3 A
i
B Supermercados o BPOAGHEA
s,

» Por diime, tal como hemos destacads s oooriunidades anterioses, en los (limos meses s observa un
comportanente divergents en la evolucidn de la Inflacidn medida por o IPC-GBA ¥ por el IPC Nacional
{PCK). En el siouisnte gréfico se observa gue, a parir de outubre del afio pasado, la inflacion mensual a
rivel naclnal (PD Nacional) supa sistumaticamente al regisire del IPC-GBA. Podemaos inferk qus dieho
comportaniento se deberla & une inlensificacidn, en bs (o3 meses, de s conkols de precios ¥
madidas imtervencionistas en sigunos mercados {por parle de ia Seoretaris de Comarcio Interior), ademas de
algunos cambios meldobgicos introducidos i ta confescidn del PC-GBA. Uado que astos controles ¥
madidas se aploan con mayer intensidad en of dres mebopolilaca, ol resullado ss un menor registro de
inflaciin minorists en dicha drea en relacion ol resln de las jwisdiccionas reveladas an fa mediidn nacional
Ademis, dado que la Ciudad v i Provincia de B, Ag myestran os menores incrementos mensuaies dento
det PC Nacionst en los Glimos meses v, al mismo Sempa, uns elevada ponderacion e of cdioulo del IPUN
{24.1% v 48.3%), hemos caloulado un indice de inflacidn para ol inferior dal pals (IPC interior), sin tener en
cuenin el caso de dichas ursdicciones, wm en conjunlo reprasentan mas dal 73% del IPON. bn asle
senfide. mersce destacarse gue B Drecha ende la nflaciin en el interior del pals’ v Ia registada por &l
INDEC para of GBA % din waywy

PR PON o publos spandmndimenis oon bew semenss de et ton mepwcio ® POGBAL Dn esl prmara slips da
ralnatent, Be provinciss gue conkrman s POM son Claded de Boeens Ares, Provingle de Busnos Almg, Cordoba, Sante Fa,
Mondors, Topnmdn, San Lulsy Satermarca.

 Cainuinds & parly de s provinois que ceimponen 8 PG Nacioos! pers srclugands fow datips e cludnd v provines de Be As



FONacions 11.1%
PCGBA 8.4%
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Finaleents, on base a esias medicionss, caiulamos ja inflacidn anualzeds®, para rassitar o impacic 8
dwergancia ohservada. Mientras gue s inflacion anuslizada asciende al 8.8% en ol caso del IPC-GBA,
an of interior del pals (IPC Interor) repa hasta o 15.3%, o2 decie, axiste una diferencia de casi siele

suntos porcentuales enbre smbos indicadores.

$1a nual e caloul & part de la inflacién acumulads b sl periodn eReRINEYR e A0Y
i :



1.4, Evolucidn semanal de fos precins de alimentos y bebidas

A B do sontar con wna satimesitn prople de lo varaoidn de los prasios de dlgunos alimenios ¥ hebidas,
raalzamos semanalmente un relevamients de los valores finales de un subconjunty de productos para
consurr en o hogar. Fa asta canasta se observa que 8 parfir del mes de Abrl de este afio, ot valor de la
misma crere de maners interruepida, pasando de $325 80 & $362 05, enre abrly junio ssapechvamants.

Asimismo, el aumenin de precios de unio sa prasenia como & my& del semestre, dado que el vaior del
coniuntn e incramentd en un 5 8% rospact del mes antetiy. Métose aue of pumenis del conjunio dae
shmentns v bebidas del PO para of mes pasado fus del 1.2%, S%@%i}?i} significativaments infarior a lo relevaco
nor E&R
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Las alzas en Bs precios de s aslimanios y bebides wgzs“g%m fé%.é%’?:é?“i g mes de Junio™ sstuvieron
encabazadas por algunas frulas v vardwas como la cebolla (.83%), ¢l zepalite redondo (5.12%), Ja s lachuga
(35 8%, ol omate larga vida [20.9%), la batads (20.5%), & manzana i_’%{}%}y fg banana (3.1%) Los 6cleos
también sulteron %zfz*‘{}mg sumanioe, ente eshs e deslanan la leche entera [10.9%), o Wche en polo
descremada {35.8%), ¢ quess crama (B.9%), of quesy cremoso (5.4%), queso m«ggmg‘%@ {7 4%, v el quesy
patagras {5.5%). Tambidn se observan aumentos en algunos rubros de caniceria como el asado de temera
(2.7%;3, of bife angosto de terera {1.9%), Y@ naigs de tmera (BA%), s came picatda comun de anens
{BAT%), v la patata de ternoera [1.9%)

z“zzgm%am%a subtayar el incremento de precios de la haring de igo (10.7%), que s relieja en el suments
gm@m de los productes panificades, En efecty tantn la fackera comin (12.4%), las gallstiias duices {3.7%), las
galistitas crackers (6%) v e pan lactal (24%:), hen mostrado aumentos a i largo del mes.

Dt z}‘%m lado, los principaies 1%%{‘%%’%*8%3% de precios se sinlieron en produnios aiskades como el agua minetal -
?.8 %@s huevos blanoos (7%), e fmon (5%), la wergaing (-11.4%), la mayoresa (8.3%) v la naranja (-

VP el caso n varaenn o6 rekok omends s pmcios prssdios conespondieniss 5 s seranes de wada mey.



2. INFLACION PROVINCIAL DEL MES DE MAYO

En mayo de 2007, o indice de Precios 4l Consumidor Nacional™ [IPCN), gue muesha bs dalos de
inflacidn a nivel provincial, experimantd una suba del 6.7% con relacion &l mes anterky, Do usla maner,
resulid 0.3 punios porcentuales supedor g la inflacién de mayo calculada por el PCGBA [H.4%)
Asimismo, ol ncremanty de precios del PON registade duranie mayo {§.7%) fus algo inferior al aumento
producido en ol mes de abelf 7 {1.0%)

Durante &l mes de mayo, todos o Mariarial Sl Cosers

] L : T Bhaclovat - Wivel geseral
los aumenios regisiatios s¢ tnimctbn pov proviscls en Bago 97
ublcaron enbre el 0.4% {CA
Bs, An)y el 21% (San Luyis)

por ko gue i dierencia enbe o —

increment mavime vy @ minime e

fue de 17 punios pwcentuales

{var grafice). Bl se sxchiyen los

casos de San Luls {2.1%) -

Mendoza {2.0%) y C.A. Bs. As. - TR

{0.4%), ias deméas B A

wirsdicciones

experimentaron aumenios de _

orecios que se situaron entre | S : g \% ; . ; ;

ol 0.5% y 61 1.1% mensual AN DA N D S S N R
G ¢ :

| P TR moesmen o PO

En el caso de San Luls

sobrusale una fuare suba on los precios de i BEducacion (1029 sequida por intremanios on s rubros
Alimentos v bebidas (7.7%), Indumentaria (2.1%), Equipamiento v manlenimianto del hogar [1.9%), Ous
bienas y servicios (1.9%), Vivienda v earvicios basicos {18%) v Transporls v comunicaciones {1.7%). Mientras
qui an Mendoza, e observan importanies awmentos en los precios de ks Admantos y bebidas (35%)
indumentariz {2.3%) v Fouipamiento y manterimiento del hogar (2.1%) Por oz pards, en o C& Bs As se
segisiraron subas moderadas en I mayoria de los caplivlos, con axcepcitn de Indumeniana, cuyos presios

Ty 3 £
crocieron un A% mensunh

Yarigcide purceniael respecio sl mes anterior, segin capiinles, de fay provinciass gue compenen o Py

gl | Jandedlovibn T e LA Bds Peev Brde Odedebe Baun Fu SR I T ]
S SRR g A AR Ry e Pt
w7 #e B4 &3 w Y #F S T3

CFPOH se o spevommdtment G oS Semangs de mrmgl oon mespeste al PL.GRA En sl pomars Sips e
reevEiends, Be provingias que condemen ol PO son Dided de Boanos Aes, Provingis de Huenos Alsy, Uordoby, Sands Fa,
Bardors, Tusurde, San L v Colamans
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abw dostaos que, & semelanya U8 s Gllimes tres meses, en maye’ BT ¢ alza de precios de os bleney
10,7%) fue supetior 2 1z de los servicios {§.5%)

Gurante o mes de mayo, odos s capitulos del IPCN registraron ncrsmentos de presios, siendo
indumentariz {1.3%) &l de mayor crecimiento mensual, debido & faclores estacionales. A continuacion
s¢ ubican Educacion [0.8%), Enulpamiento v mantenimisnte del hogar (0.8%), Vivienda vy genvicies
hasicos {§.8%), Alimentos y bebidas (0.8%) y Transporte ¥ comunivaciones {8%) Por olre lado, los
menores aumentos se produleron sn Esparcimiends (0.2%). No obstante, cabe desiacar que 1o evolucion
de e precios en dichos capilulos presentd diferendias significalivas enlre provinglas.

ol gg‘%g:mmész‘?%@ en los precios dela Vorincitn de precies (en )
indumentaria, que 8 nivel naciong mdumentatia
grecieron  un 1.3%  mensual | '

s 3
responden @ aumentos en los .
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temporada  oloBodnviemo,  pl ¢ e L8
mayor  sumentd  se  egistd en | s 5

Mendoza {2.3%), seguida por Ban
Luts {7.1%) vy CTA. Bs fs {18%)
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Otro de los capitulos def IPON que merece parficular atencidn es Educacién (0.9%), ya que se observan
varlaciones  diferentes a3 nivel

: Wattauidn o preciog fen %)
provinclal,  Sobresalen las fuedes Chussnidn
subas en San Luls [107%) y San Fe -
{4.3%),  Menlbas gue  en obas __
jurisdicciones se registaron aumentps PR @3
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{0.8%% y Tucuman (D.0%)
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En o gue se refiere 81 rubro Variaciin 4 precios (6r %}
Alimentos v bebidus 08%) se Kitrnentos ¥ Bebides

obsarya clerta heterogeneidad en la
gvolhichn de precios durants el mes
de maye. Poroun lado, Mendors
{3.5%), Ban Luls (27%) vy Tacuman
{1.6%) mastraron aumentos
congsiderables. bEn el qus
Provincia de Bs. As {0.5%), Sania
Fo (02%) v CABsAs [01%)
registraton incrsmentos por debaje | rees
gel promedic mensual

g

S P

P )

E.ff‘rm' L5 Diene x REEN. s i
Por su parts, los pracios del capituly “?%‘*ﬁ;zg;?@ﬁg“ it
Esparcimisnio 0.2%) mostraron ;_ ;
ety &7

uty love incremento duranis o mes _ :
de mayo, debido principalments & &
menores precios del tuvlsmo, Las | ' :
mayores  subas  se  observan en
Mendoza {0.7% Sania Fe DO%) v

Lo | ; 4.8

Ty 88

Cérdobs (0.5%), Delolw lado, en San oz
Luig -0.4%) v Catamara (0.1%) s 52
chservan refocesos menores en s s ot
cusing del urumo, ; ;
Tawns 1
S Lasd o
. 4 R B 4 bR G R

W mbn den Y
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Fn lo gue se refiers 3 Vivienda v Serviclos Basicos [0.8%), sobrasalen los sumerios an San Luis {1.8%;,
Santa Fe {1.4%) y Cordoba [1.1%)

Por su parte, los precios del capiolo Alenclon médics v gasios pars la salg (0.5%) musstran un
compotiamiento bastante homogéneo, con subas moderadas en la mayona de las jrisdisolones.

Eri cambio, en el capiluly Transporte y comunicaciones (0.8%] se obmarvan fuerles inremanins en aigunas
provinclas, como San Luls (1.7%) v Catamaroa (15%) v aumenlos mioderados an gl resl de las
wsticciongs.



2.5 Inflacitn Acumulads en J047

Duranie los primeros ginco
mases gef alo, la nflackn
avumulads a nivel nacional
asciende & 45%. las
mayoras subas 88
peaduleron en os capiiulos
e Educasidn {68%)
seguitdo por Almentos ¢

inflacity Acumiada on 0w primearos cints meses de 2087,
poy capitulp

&85%

JET

£i%

38%

3.4%
bebidas {6.3%:,
indumeniana {5.1%),
Equipamianto ¥

mantenimiento del hogsr
{4.8%) y Vivienda v servicios

basioos (86%) bn el oo

exyemo, se ubica el rubro |

Esparcimisnin,  con una

caida acumulada del 1%

sn 1 que va del alin, £ o dis 2N

Mendoza (8.5%), encabeza of nflacion Acumulada an 2007, por Provinoia

ranking de provinclay con N

mayor inflacion durante fos . e :
srimeros cinge meses el o @iamzi‘;i"izﬁymaggjxgﬁwzég?ﬁ%

afho,  con  una  inflackn 2 Gu A e porchrdusies

promadio rensual del 3.4%. A - .

continuacién se ubloen = %

Santa Luis (7.4%), Sania Fe ¥ = 5

(6.1%), Catamarca [58%) . TR
Tucumdn (54%) y Cordoba N "
{5.2%. Fstas suis i
wnisdicoiones regislaron una

inflacion minorista superiot ala

del promedio nacional (45%). = ) . \
Por olro tade, fe Ciudad de Bs. 3
Az, (3.1%) v ia Provincia de :

e Ao {@3{%} s ias ;?&W.{E\%E% s e 4 BIDEE
raglones con menor infiacion
aoumiiada, con una suba de preclos promadio mensuaidel 1.3% v 1.8%. respectvameants.

2.2. Divergencias en jg Evolucion de la inflacion del BBA v » Nivel Nationsl



Comn hemas cestacade an oporlunidedes anlennres, en os Glimos meses se observa un comporiamiento
divergerte en la evolucion e fa inflacidn medida por of PC-GBA y por o 0 Nasional {IPCN]. En el siguiente
grafice se observa qus, a parlt de colubre del afin pasads, la inflacion mensesl a nivel nacional (IFC Nacional)
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Podemos inferir que dicho comportardent se daberia a una intensificacion, en los Olimos meses, da fog
conroles de precios, madidas intervencionistas en algunos mercaros por parte de la Secretara de Commrris
intarior, ademas de algunos cambios metoduibgions inroducidos en la confecdion del IPC-GBA. Dade que
pstos controles v medidas se aplican con mayst intensidad en ¢ brea metropolitana, o resultado es un
manor registio de inflacin minodsta en dichs dreg en relacion al resto de las lursdictiones reveladas
an la medicidn nacknal,

En of siguiente wifice se observa la inflacion scumutada an los altimos acho mases, por provingiz La
comparacion se realiza resnects a saptiembre 2008, va que a pally de entonces se veriica la divergensia en el
comportamiento de Ia inflacién medida a rived nacionat y para ol GBA. Ademds, dado qua ia cudad y provireia
de Bs, A3 muestan be menores aipventos acomuiadas an dicho periodo (5.7% v 7.2%, mepectivaments} v,
al mismo tiempo, una elevada ponderstidn en of cloule del IPUN (24.1% y 48.5%), hamos saloulade un
ndice de inflacion pars el interior del pais (IPC Interior), & tener an cusnta of case de dichas jurisdicaiones,
que &n conjurin reprasentan mas del 73% del IPCK. En esle senlide, la inflanisn acunulada e log giimes
seho meses en el interior del pais’’ asciende 2 $.8%, bastants superior al incremento registrado por el IPCN
{7 6%} vy mas aln, en relacion al PG GBA [B.1%),

En base a estas mediciones, sabulomos i inflaciin anualizads, pora resaltar of bopacte la divergencia
observada, Misntras gue fa inflacion anuslizada asclende ai 9.9% en ¢l caso del IPC-GEA, en of literior
del pais {IPC interlor) trepa hasla e 15.1%, ex decir, existe una difersncia de casi sels puntos
sorpentuales endre ambos indicadores,

I8
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2.3, inflacion en la Provingiss no incluldes en el IPC

s Discolbn General de Bstadisfiea v Censos de la Provincia de Tierra del Fusgo, Antartics ¢ islas del
Atlantico Sur irformd que el indice de Precios o Consumidor de la Cludad de Ushuala registio en mayo
de 2007 un crecimiento del 1.8%, respeclo &l mes anterior, Las mayores subss se produjeson en los rubros
Alimantacion v hetidas (2 0%}, Bienes v servichs varios {2.7%) & Indumentaria {1 8%}, En cambio, los precios
de Esparcitdienty y Edusacion (0.4%) y Atencibn médics v gastos de salud (0 2%} retrocedieron respecio a
abrit, mieniras que en ef capifdo Vivienda, combustble y slectricidad {0 0% no se registraron modilicaciones.
Er ralacion a mave de 2006, Iz inflacitn acumulada asciende 2 11.7%. Por su parts, indice de Precins al
Consumidor de la Cludad de Rio Grande mostd un ingremende del  1.3% durapte ¢ mes de mayn,
impulsade por subas en fos rubros Almentacidn v bebidas {1.9%) ndumentaria [1.5%g y Eeparcienty
Edunacion {10%). £l nbro Vivienda, combustible v slectricidad {0.0%) no presantd aumenins, miantras qus
Atencion meédica y gastos de sakid {(0.2%) registrd un leve desocenss y Hienes ¥ senvicios vanos ((1.2%) tuvo un
peauelio ncremento. En comparacion oon igual mas del afto pasade, los precios al consumidor presentan en

maye de 2007 un crecimiantn del 10.2%,

£1 Indice de Precios al Consumidor de s Cludad de Posadas, que elabora ef lnsiulo de Esladislicas y
Cansos de Ia Provinoia de Migiones, presentd en of mes de mayo un increments de 1.3% respecio al mes
anterior. Asi iz inflacidn acumulada an los primeros cinoo meses dil 9fin astlende a 8.1%. En relscion &
mavya del afto pasado, los precios minorietas acumulan un crecindento del 14.4%.

Bor su parte, la Dirscoidn Provincial de Plarsamiento, Estadisticn v Cenens de Jujuy informd que o indice de
Pracios a0 Consumider de la Cludad de San Sabador de Juluy, presenth en el mes de mayo un
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incremento de 1.4% respecto al mes anterior, De exda manera, on lo que v del afio, la wflscion acomulada
auclende 3 5.1%. Fn relacibn 2 mavo de afio pasado, los precios minovistas scumulan un crecimiento
del 19.4%.

La Dieccien Genmal de Fstadistcas v Cenwos de ln Provinola de la Pamps informd que o indice
Autoponderado de Preclos &l Consumider de Santa Rose registd un incremento mensual de 3.0%
durante mayo. B comparacion cen igual mes del afic anterior, se destacs un incremento de 18.3%, mientras
gue s inflacion scumulada durante s pimeros ciwo meses del afio asviende 8l T1E8%. Los mayores
aumanics de pratios del mes de maye se sinfisron en bs rubos Vivienda y combusiibles [30%), Almentos y
betidas 14.4%), Fsparcimiento v Educacion (£.4%) v Bisnes y servicios varios {3.8%). Por ofro lade, tos nibros

;o

Transporte v comuricaciones -30%), lndumentaria v calzado (09), Alencidn medica y gasios de salid (-
0.7%) v Equipamidento v uncionamiento del hogar [0.7%) mostraron descensoes en sus precios. Bn este caso
también comsaponde sefialar que of Indice Aubpondarado de Precios de {a cludad de Santa Rosa, que releva
ol previo de tlen productos gue reciben igual ponderasion, no representa una canasta que reflep hitbitos de
CORSUMG BOT gTUEDs © estiabos socidies, pur o que o es diectaments cotnparable con e indics e Pracios
Consumidor GRA

3. DISTRIBUCION GEGGRAFICA DEL GASYO DE LOS MINISTERIOS DE PLANIFICACION FEDERAL Y
DESARROLLO 80CIAL AL PRIMER SEMESTRE DE 2007

Al margen de las wansterencias aubbmaticas a provincias delsaninadas por o Régimen de Coparteipacion
Faderal de impussios, e Goblemo Navional alecuta gasios orientados a programas de infraestruciura y gasio
soial en las disintas juisdicciones provinciales.

& hien esls tipo de gaske se realiza denlro de bos eriodos provinciales, su 9BoUCION o 38 eRCUenta 2 Sargy
de s goblamos subnacionates. A diferencia de las vanshirancias sutomaticas, cuya diskibucion a4t sulta &
criterios pradetarminados por gy, esie tpo de gasip se realza en forma distrecional

A sontinuseion se analiza cudnto v como diskibuye e Goblerss Nacional 2 nivel regionat, of gasio en asistencia
social @ infaeshuchrs. Para efip, se esthudlan los pincipales programas sjecutados’™ por los dos miristerios
astratbgicos del aclual Goblemy!

s £ #inisierio de Planificacion Faderat, a cargo de gastionar i inversidn en infraesinictura, y

= Fi Minigterio de Desanolic Social Esle Sene 2 sy carge lanko programas deé corle nelaments
asistencialista (fendientes & aliviar stuacionss de exlrema pobreza) como tambien programas torwhiantes a
desarroliy o capital humano de seclores exchudos,

De osta forma, se entiends que of vasly » cargo de los mismos comprende tanfo ol mejoramiento del capital
material {an ask caso fx nfeestuchan necesara pwy oplimizar la actvidad productiva) come tambien da
capital humano, slemento indispensable para i produccion v el desarolis.

Y o e sz el gl ol de awbios ministenos, sino gue s seleccnans uh cONMIGY J8 programas srncipsles b diales
fpnan un obistive bien oalizado. £ dest of gedie il asly owgads de perides prempreniates Gue v sermpm @ Bdueen e
materiplize os ohislvoy de amdos mivslwios, cussion por W Cel g deuidin wiamente presanier ¢ gasin Jevengadds on kg
progranas, enbdadss o provechs v apseanlalives



34, Bl Gasty del Sinisherio de Planticesion Fagersl

Et cardolor estatbgioo que rovisty sste Ministrio para 1a actual administaciin, ha llevado 2 que sl Ministario
de Planificacion Federal sea uno de kos més beneficiados en la asignacion de recursos del Sector Piblco
Nacional (SPN)L

Fi crédito vigente para 2007 asciende » $15.066 millones, representando aproximadamants sl 13,1% del
total de erogaciones gresupuestadas del SPN,

Danto de fos dhvarsoes pronramas v enlidades que operan bao su abily, se ansliza el gasio devenyado en
s programas:

. Fosmulacion, Programacion, Blecucion y Conlrol de Obras Publivas
Desarrolio Urbano y Vivienda
»  Meloramisnto de Barrios

. Figasto z cargo de la Direccidn Nacloms de Vialidad,

L3

Los programas anferiores Genen un orddito de §7.442 millones pars 2007 y focalzan su objelivo en el
mejoramviento de la infrasstructura sociel basica, en esta caso habifacional bardal y de las vias de
gomipdoacion levesiras,

AT 1Tde iunie ds 2007, of gasto devengado de asios programas anteriorss asclende g $2.995 wiliones

Mintsterio de Planificauion Fodural
Uit Blweududs por Provnoi
{hr e e §)

: Drpnarolo Fore, ¥ Blee. | Ao Pars | Dirsocidn
§§§2§; Lirbane Meor. 68 1 ny i s mbe | Mae Totsl mmgﬁ’i’;
: Pibieas %
B A T4 PR ey FENLh A gy TREY,
B A 1HR 418 g 1a7 1 A84 44 457 17A R4S A0 10 TR %
Cariro $97.950 vy 440 441 XRATI TG A7 H1AAS0 10 8%,
Patagons T BT 165 457 007 17,308 545 143 58, B0 o8 6%
Cuye B0 #8312 2F 08 12528 G003 TTE GRS 5 6%,
Sampenrs 5443 D6 7947 18 &3 303 781 5 5 D56 AT eetin
Fokat 1,008 40 Ll SaerER o s

Fusnis: BAF an basa s Meoon

Hanion Dente Condobe Eale Flosy Senla e

Regisn Cuye: Sen Luis, San Juan v Mondos

Hegin NOA Calmara Jugiy, La Ficle, Sall, Senfiego del Eatero vy Tuoumias

Fogiin BER Chaco, Comenies, Fomross v Miskoss.

swice: La Pemps, Rio Negio, Neugun, Ohanat, Senta Oruz v Tiers ded Fuege
sug; Boanos Afes v Capiss Fedsesd

£l 29,6% del gasto total de ios programes sefecchonados fus geculado en ls region Patagdnica, donde
soio vive ol 5,7% de le poblacion total del pals. Lusge se ublca a regidn pampeans con un 23% de dicho
gasto idonde se concentra of 45,4% de la poblaciin totall.  Agregando eslas dos ragiones, se observa qus

P orahe adeey o se hen exgiuios en el greln devengpdo de la Dimocion bacons! de Vislided, siuelis srogaoomes g
strrasponden a chias inptprvinoisles, neconales, dinecionalae y erogaviones no casikedas, dedo s 00 respooien B ganlos de
irrassiructun o s srovincas v, por o lanis no pueden deirbuiee segtn s ubicarin geogrition on gui st gasken.
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mas de la mitad del gasto tolal (51,6%) se concenlra en dos de las sels reglones. Esio es, por cada $100
gue invierte ol Estado Nacional en infraestruciura basica a nivel provincial, $51.8 se siscutan denlrn de
iz regitn pampeans y palagonica.

L8 ragion del MOA, por su parte, absorbe ef 18,5% del gasto devengado al primer semestre de 2007,
mientras qus rebne al 12,5% de la poblacién bial del pals. La region NEA recibe ¢f 13,8% (albergando el
& 1% de los habitanies del paisy

Ef resto de la inversidn en infraestructura basion social 3o reparie snfre la region Centro, donds se
devengd et 10.5% del gaslo v donde se concentra @l 14.8% de la poblacion tolal del pals, v 1a regidn de Cuyo,
donde se ejecité o 5,8% de los srogaciones devengadas, con desting 3l 7. 2% de los &g’gw&émﬁ

Analizands el gasto glprutado por DGR, §8 COSEIVE QU

= La mayor proporoion de erogacionss del programa *Formulacion y Ejecucion de Obras Pablicas”, se
sipcutd en Is regldn de Cuyo, que concenird e 20% {827 millones) del gasto folal, seguido de la region
Patapbnics con un 27% 825 milones)

s Lz regidn Pampsena abeorted ef mayor nivel de @{@gmﬁ@% del programa "Desarvolio Urbano ¥
Yivienda® con un 431, 5% del lotad a:&% 10 rifiones), seguida de 8 regidn de ROA, con aprodimadanmants ol
18% {$220 millones) del gaste Wwia

s La mincipal beneficiana def programa “Mejoramiento de Barrios” fus la regidn Patagonica con el 27 5%
dolgaste {316 millones), sequide de 1o regidn Centro, con 8 18,2% (311 millones).

« Respects al g;g{;gmﬁéa “Aecién pera Mas Escuelas, Melor Educackn’, regidn del NOA  absorbid el
27.4% (548.7 rillones) del gasto en este programe; seguida por MEA y Pampeans que han recibido &
25,0% v ¢l $7,53% del intal gjecutado respactivaments.

s Por (timo, los principales destines de las erogacionss a cargo de la Direccion Nacional de Vialidad
feron, auevamends s Patagonia (5548 nillones, 45 29%) y o KOA (3264 millones, 18,55}

Por g pate, conbastande e gasw devengado con e oréditc anual vigente para s programas

seleccionados. se oheerva un nivel de slecucién de précticamente ol 55% del orddito anual, restando

elecutar ¢ 45% en &l segundo semestre del afio,

Ko obstants, el grado de elecucion de los programas ne resultd homogéneo enire las distintas regiones.

Mientras que en la Palagonia se han elecutado aproximadaments ¢f 70% de del crédifo vigente pars 7
{se han ejecy $B56 millones), & fa regidn del Centro le resta percible 73,1% (3852 millones) de las
progaciones an infrasstrucion bigics social

Ministerio de Planificaids Fegeral
Graio G Flesuckin an infrasstruchurs Social Bisica
(B Willes de B)

mnanion X
v . Croagiitn Shpvavegads

Fiia TR R R ant NS ‘W 4. 7%
HNEA BEA BRE A7 306 »@é* 4 %4 0%
Cordn ’% ’%m £ TR &@fé PR L
Fatagunia A5 BE55 860 a%,&é%\%? I3
o «% BT 174 580 SER 08 801 3%
Pampans 1T 888 680 435 28 A% 47. 7%
ok #58 058 han a2 Al 55 8%,
Fuende ¥ AN e bass g Meoon
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Fa fanto, ol grads de siecusién en el resto de s regiones oscila antie 35,5% en NUA v un 32.3% &0 1a region
parpeana.

A1 Distribusion reglong del Gaslo por habilanis

Analizands e gaste del Ministerio de Planificacion Faderal en los programas suletns g estudio, en rminos par-
capita, s8 amiba al siguents ranking;

Hasto par Uanits
Prograrmas Seleovionuios del Minlsterio de PlantBicacidn Federd

% nor Mabinnis

Patsodnie T Lanire P alis

Frpedbn AR a0 hute g b

& En primera instancia, se obseva una alta dispersion del gasto en infrae
ner cdpits Enefecky, ol mawy oivel do gaste es 11 veres supenior 2t many

» Por ofra parte, se advierte una distribucitn sesgada a faver de unas pocas urisdicsiones, dado qus
sélo o regidn patagdnics se ubica por encima del promedio regional, que assiende a $1297

« Bn la region patagdnics s2 ejecutd of mavor nivel de gasto por habitante (8431}, seguida de la
region de NEA con un gasto per oépits de §112,

e En tanio, en of extremo infertor de ia lista se ublcaron of Centro ($40) v 1a regidn pampeana [538),

cturs medide on Brminos

1.2, Bl Gasto deol Ministerio de Desarrolio Socisl

Durante sl Primer Semestys de 2007, of pasto devengado del Ministerln de Desarrolin Social del Gobiemp
Kacional ascendido 3 $2.467 millones. £ mismo e sjeculado & Faves oo ung serls de programas gus 56

B O ranes de ver 2500 g8 compamnds B medin (3129) oon b miediore 375 de i dstrbuciie. B heoho de que B primens s
muy supanior 2 i segonda, sslbisce que mas de e mited de tes provinoiss recben un gasto por hebidente infenor ol promedi
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mawrinkzan & o lwuo de tode ol el sacional Los més relevanias son s programas “heguridad
Alimentary”, "Pensiones no Contributivas” vy "Familias por fa Inclusion Social

El gasto de los tres programas anloviorss comprende ol 0% de 1 otalidad del gasto reslizady por ese
Hinisterio, representando mas de §2.208 millones en io gue va del 2007,

El programa "Pensiones no Conbribultivas” insumis el 86,5% del otal del gast, "Seguridad Alimentaria” sl
18,5% v "Famillas por la Inclusidn Socie? ol 18 5%.

Er cusnte a ias caacleristicas de éslos peogramss, puete alrmarse que son principaimente de oorle
asigtencialista. Estén fooslizadus 2 gupos on siuacin de nesgo y exlrema pobreza, como ser mifios v familas
carenciadas v anclanos que no perciben ubilacion, Solamente en ¢f programa “Ssguridad Almentaria” se
regiaias algunas acciones que enen pomo obletive al desarrolio del capilal humano ¥ sogial lcomo ser jos
“ncentivos 2 B avtoproduccion de alimentos e las Tamilias v rades presiacionales™ y b "Asistencia a huerdas y
granias familiaras”™), pevo en rminos genersies ol oblelivo o8 apalew a8 necesidades de alimeniacion de
famifias an “que viven sn siuacionss soolalments deslavorables v de vulnarabilidad nultivional’,

Ministerio de Desarroito Booial
Giasto Eecuiado por Provinos
(o mies de B

Ubdcasion | Sepu P s mgﬁ;ﬁf e i . Distrtbueisn

DGaogrblice Adimmadadts | Contibulives Secial Porpuaniig
MR # glg o 47 5034 410744 18 8%
HER AN S 3 SR Ve BT 13.5%
i BRI 47 FR TG ATIAY BET 004 %
Fatagonis 1 ERs TR AR 7 TEA LR 7 2%
Gy ELRES ¢ 118 28 B EER PR K o Ta%
Pamipeans 13167 A8 A5G R PTG DA% AR
St IFLTE 428200 4194831 2008410 H ke

Fuaamber DEF ae baee g Meoon

Bl 35% del gasho olal de los programes seleccionados fue sjeculado en i regids pampeana, erogandose
ante Busnos Ass v o Caplta! Foderad, una sura de 5778 millones,

En segunde lgar se ubica ia regidn NOA, que absorbié ¢l 18,8% de dicho gasto, sequida do s region
Centro con of 18% del total Obsdrvese que, on asle cago, i Patagonda vy Cuye reciben sdle ol 7.2% v &l
7,8%, respectivaments.

3290 Gaslo por "Pobre” ded Miniaterio de Desarrolio Socikl

Para analiza la idgics de asta dabbucion o8 necesario comparar o objalive del programsa con Ia cuantia de
resursns erogados en cada sagidn. Como fug dicho antes, bs Yes pogramas selsccionados Yenan como
ohistvo i asialencia & personas en sifuatidn de amergencia scondmica. Por elio, pusde compararse of gasto
ooy barsona realizade en cads reqidn con los niveles de cobrezs aus reviste cads una, es ded por la
soblaciin que 58 encuentra "por debalo de g nea de pobrazy”

Er iz fabla siguiends se presenis of ranking ded “gasto por pobre” por mgidn, sntendiendo por “pobre” a
anualia persona que w8 encusnlrs py @@%;w {% i tee s e polyeza,
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e aala relacion strge uns ran disparidad del mondn srogado en redanitn &l nuingro de pobess Tegistados en
sada wusdicoién Contraiamente 2 b que b Bglos esiablceria, la regidn Palaginicy, con la menor
cartidasd de pobres del pals, es 1o que liders of ranking de gasto sociar En efeclo, en ol primer
gumestre de 2007, recibid un Ygasio por pobre” de §371.

Easto por Hegidey del Bninterio de Desarvolls Sooded por vade Persona Bao
W Linas de Pobraza {(Fobre}
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En el oo exeme opueslo, ta regibn Pampeansa, 83 1a que menor gasto por pobire percitio, $147, slendo
aata una de las reglones que concentra s mayores nlveles de pobraza del pals,

3.3 Buscando una relackn de distribunidn del Gaste Boslal vy s Indlcadorss
Socioecontminos por regidn

Fxiste un considerable desfasaie enlre iog niveles de inversitn an infrasstiuchrs hasica v &l ntmern
de habltantss de las dislindas reglones. A wriod, dicho deshalance putds responder g & existencia de
akos desequilibrins eshucturales que se mandfieshin en s indoaiores socizies <womn PBG,
Aesorupacion, polvezs, al- ¥ macan as Glareniss scontiminas del pais.
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Fuante, ELABDRRCION PROPIA en base 5 INDEL y MECOM

i primer deshalance s pone de manies® s partr del hecho de que Ja regidn patagGnics ha
reciivido en lo que va del afio, ol 32% de Ip Inversion en infrasstructurs socigl basicg, mientras
gue redne el 8% de la poblacidn, posee s0io 3% de la personas que viven bajo la lines de
pobreza y dens o 3% de log desocupados lales,

En ol ol extremo, ta region pampeanas, gue coenta con of 46% de ta poblacién total del pais, o
40% de los pebres v o 53% de Jos desocupados, pero racibe sblo ¢ 3% de las srogaciones
en lon programas ssleccionados.

4, LA RECAUDACION NACIONAL EN JUNIC DE 2007

44, En pocas paiabras, .

Dusante junic '07, la recaudacion Yributaria nacknal mantuvo su marcha sscendente, registrando pof
vigdsimo quinio mes conseculive un oreciniente interanual positve, La cifva ingresada asuendid 2 $18.036,0
miliones, T cus representa un inceamento del 30,4% {84.704,1 millones} con relatitn a o
recaudado en junin ds 2008, Mo obstants, sl la comparaciin se electia con ¢l monfe recaudado durante sl mes

24



antgrior, 5o obsarva una taltla de 44% (an vakwes absolsios, se recaudaron $A30 millones menos) aungue
maye 6s historicamenie of mes de mayor recaudacin del abo, por los vencimisntos del Impussio & las
Sanantias,

Do esta maners, la recaudacién scurmulads g junio de 2007 asciends a 3920287 milienes, en lanto que la
recaudaciin presupuestade para ssta orimers parte del afio tolalizaba $80.822.9, con b qual ef Gablemo
Nacional ha obtenido $11.203,8 millones adicionales durants o privwr semests de 2007,

Penluciin de 1a Recandacion Nacional 32007

1 30.4% a/a
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» Frota comparacion inferanual, o recaudacion logrd mankene su busna performance durante juio
(+30,4% respectn  mismn mes del afio anterion, aungus se situd 11 punto poscentual {pp) por debajo el
promedio de log Gmos Yes meses [31,5%) De ests modo, la recaudackin continlia 1

crecimionts mas soelerado nue ja soonomia en sy conjunto, dade que la mishma presentans un
crecimisnie nominal cercano at 22% durante 2007,

» Enle s factores gue impuisaton la suba de la recaudanion, debe mensionarse en prines ugaer &
soetenido crecimiento srondmive, que st le sseaudacion de aquelios inbulos Sgados al nivel de
aotividad. Asimismo, o sowtenida inHackdn conibuyd a que o recaudasion Crezea en Wminos
nomminakes, va que o monty percibido por algunos gravimanes {ia&??‘\‘ ai IVA) astd direclamanie asocado
at rived do orecios. Fn aste senlido, cabs recordar que en mayo 97 of auments nbaranual del indice de
nflacidn se ubled en BE% (8l VA Ingresado en g}}?‘%f‘ sormpeponde a o recaudado an mayo}
Adicionalmants, ¢ incremento rominal de os salanios v s mejors del emples regsirade (gue generan
mis ingresos a2 tavés de mayores aportes ol sialema de seguidad social), constituyen elemenios
adicionales que explican el importante aumento de la recaudacion duranks & mes pasado. En cuanio 2 bs
wibutos Bgados 2l comercio exteriy, se destacd un fmportarie auteniy en s relentiones a las
exportaciones, debide al incremento e ef volumen y precio de las mismas, menkrag que el mayor
ingreso de importaciones conduio a un aumento de & recaudecion via auments del IVA-DGA (Direccion
General de Aduanag) v derachos de importasion. Py Ollimo, se sostiene la mejors en o] cumplimiento
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de oz conbribuventes, que permile nvremendsr i3 recaudaciin sin moditicar 15 estrustura
wnpnaibiva,

= Us esta manerg, B omayor rechudanion del VA, del impuesio 2 as Ganancias, 1as relencionss a
las sxportaciones y las conlribuciones patronales explicaron eu conjunto el 75,5% del incremento
recaudatorio.

A gontinuzcion, se avaiia b recaudacion por fpo de mpussio dursnte Junio de 2807
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4.4, Retautado por B

Por o impuesto 3 las Gananclas Ingresaron unns $5452,7 millones, marcando un incrementn interanisl del
21.9% (+8879,7 millones) Eslp oifrs consBiuye & maximo histirico de la sede, supetando el regiso de
mayo de 2004 (554325 mitenes). Asimismo, cabe destacar que este gravamen explicd un 23.3% del
aumeanto total de la receudacion naclonal durande of mes pasado.

Con relacion al Impuesty al Yalor Agregade (neto de devoluciones), durante ol mes pasado ingresaron
unos 50559 milones, un 33.3% mas que en o mismo mas del 2006 (51,7802 mitlones), supstands &l
mAximo histhrico por sequndo mes consaculive. De asta manera, ef WA euplict cerca de un tercio (30%) del
incremento tolal de la resaudasion durante junio 07,

La pecaudacion det VADGHE 3.228,4 millones) experiments una subs del 38,53%, produclo de una meinda an
ol consumo inferno (de acuerdo a CAME'S las ventas minristas orecheron un 7 5% ende Jurio 07 y junio 08y
por la inflacion interanual del 8,8% regisirada en ef mes de mayo 07 {8 efecto inflacionario incide en forma
directe sobre I base imponible el impussto). Asimismo, w8 dastaca una mejora en ol cumplimianio de los
sontribuyertes.

Cabe destacwr que el sumento en &l consumo (o indirectaments, en la recpudacion del IVA) es
constcuencia o jas mejoras en o poder adgulisitive de lbs seciores medios v bajes y, de una mayo!
disponibilidad de crédilos para consumo.

Por oo lado, por WADGA Comsrcio Bxderion) s ricaudaron unas §2.107.4 millones, fo qus significe un
increments del 24,9% con melacion & b ingresado durants igual perfode del afic pasado. B continug aumenty
de las importaciones {dada la mejora en el sivel de ingreso de la sconomia) incidio en esis incramanto. El
factor que oty regatvaments le recaudacidn ke el sumentt en lag develuciones de WA, qus s
incramentaron un 12,5% an relacidn 2 junio 08 (+531,2 mBlones) Dado el buen o en su Grecimiento, en &l
grafico se observa que ef incremento interanual del WA s ubied 5.4 pp por encima del promedio de 2000
{27 8%, slendo a su ver & segundo mayor auments en 1o qua va de 2007



Tasas de Increments Inderanual del IVA
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Don mspecio al hagrissto 2 s Délitos v Uradites Bancarios, duranie ¢ mes de Junio se recandarmn unos
$1.323,2 millones, ko aue significa un Incremento steranug el 20.6% (#5302 4 millones) Ue esla
mansra, al igual que en of caso def VA y Ganancias, b recaudanion de este impuesto akanzé su mxdmo
histhrico, superando ol nivel sleanvado un mes sids (312803 milones) Bl fuerle hcremento es
cunsecusncia del summeto en 8 banseccionss bancatas gravadss, acompafiendo el crecimento ds la
actvidad econoImica.

Por & impuesto a los Bienss Personsles se tecaudarns $286,5 millongs, logrando on inoremento nlerabual
de 18,7% respecio de junio de 2008 (#8268 4 mi %@ 55}

4.3, SBistema de Ssguridad Social

Loa apories al sistema de seguridad social se incrementaron durante of mes de junio 07 un 48, 7% respecto
al mismo mes de Z006, mgresando a s arcas fecales $2.701.3 millones. Esle incremento lo convierte en
ol tribute con mayor crecimients durante junio 07, sxplcando e 20,4% del increment en el lotal
rataudads.

Er sate senfido, cabs destacsr que las contribuciones patronales alanzaron los §1.8684.8 millones, b qus
representa un 38% mas que en funio 08 v explica el $1,7% de la suba recaudatonia Por su parte, los apories
narsonaies de ng 5&%@;&{2@%&3 registraron un ngrementy inleranuat de 28,8%, ascendiendo a $1.0787
miienes.

€1 importante noremento obeervads an sstos concuplns reflsla of aumento del emplac reglstrado y el

incremento de ln resumeracidn imponible [roducko da la recomposicidn salanial en diversos sectores fﬁé‘% za
aconomia, inchddo el secior piblico) ¥ una mayor acreditacion de regimenss de facilidades de pago porl
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prplymentanion de nuewes reghnenes, anls ks que s destada e devominada “moratda pravisional, 2

yavds de Ia cust se han ogrado ubily mmas de 1 200,000 personas que no complelaban s afins exigidos por
iy para hacario,

4.4, Comersio Exlather

Los impuestos que yraven o comercio exterdor goneraron $2.060,8 millones durants jurds da 2007, marcando
ur increments interanual ded 38.8% (+3574,6 millones), refisiando ef aumenio en bbs vollimenas comeitiados
cof &l exterior.

Por las retenciones a las sxporiaciones se racaudaron §1.528 9 millones, wn 41,2% mas que en juniv 08
[+$445 2 millones), evidenciando ef aumento sn las canfidades vandidas al exterior (principaimente cersales,
ansites y grasas), Este rbulo explod ¢ 10,8% delincremants en la recaudacion.

Por su parte, Iog derechds de importaciin tlalizaron $5384% millones (130,8%), eb comaspondennia con ol
contexio de oracimisnts econdimics, que aumenia b demanda de hsumos v blenes Tinales

&5, Progién Tributans

Fl modalo post convertibifidad hive fa venlaja de sxpedmentar un sallo en la recawdackin en Yerminos del PBI
{prasion butara), aracias a que incorporo nuevos impuestos qua en la década pasada no existian, como! el
impuesty al cheque, las retenciones a las exportaciones v el impussio inflacionario, En efecto, entre 2001 y
2008 in presion Gibutarda Necdn v Povinclag. paed del 205% 3l 77 1% v, se estimz que an 2007
aloanzarh un 29%. No obstants, este sumenia de ooho purdes v medio del PBI se explicaria, bascamsnles, por
la mayor presion de los impuesios de origen aaclonales que ntrementaron su participacion en 8l productd
de manera paulaiing, Fents a impusstos provingiales que orecleron da forma marginal [Ver Grafico],
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Astmismo, se presenta en los Olimos afios un crechmients exponencial de las contribuciones 2 la
seguridad social lo cual responde 8 moliples factores, como ser of orpcimiento del empleo formal el
aumanio en o tivel de achvidad, ol rerements de la mass seladal, morptoria pravisional y, e Yaspaso de ks
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Fabaiadorss del sistema de cepdslizecion 4l de reparte. Mdless, qus 2 o salide de B comvestibilidac fas
confitarcionss 3 1a sequndad social represeniaban el 2,.8% del PBly, an junio de 2007, ya legaron 2 4,1% con
ur perspectiva fevorable & ulro, va que es espera akanzar un 4,5% del producte hagla fin de gfio,

Fvolucidn de la Presiton Tributaria Nacional 20058/2007
{Revaudacion Navional vome % del PBE Nominal}
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Sin embargo, of oreciienty de @ mcgudacidn por condrbuciones 2 18 segunidad social epmsents ung
compromise de gasto s futuro, ya gue en ol mediano ¥ largo plazo eslos recursos que el fesor lo imputa como
activos, no deian de ser fubras oblgaciones fubllaciones) En ofras palabrss, aslos mgresos qus exphoan un
parts imporiants de la momsdacidn no delan de ser un adelardo del fujo hsurm de ublissiones.



4.5, mpuesios Distorsives

A pesar del favoralide comportamiento evidencide por e meaudaciin naclonal 2 lo largo de 2007 data sigus
sresentando una elevade dependencia respacio g log denominados hé???@ﬁé%%%@% distorgivos” felenciones
& las exportaciones v ¢l impuesty a s crédilos v débitos en cuenta comente). En efecto, durande junio de
27, se registrd un aumentn de ia partivipacidn relativa de los impuesios digtorgivos en g fotal de
reciitsos ributaros, dado que representaron ¢ 15,8% del lal fente @ 152% exhibido en igual mes ds
2008, Al usl gue en meses antenoses, el se eupled en forma exclusiva por fa fuetde subs de B
narticipacidn de ias refenciones a lns sxnortaciones sobwe f bolal recaudado (el 7.8% ol 8 5%, dads que ¢
npiesto al cheaue redulo lovemente @i parlicinacidn el 7 4% al 7 3%L

Participacion de los lmpuestos Distorsive
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FATRG

4

Imonesias Tradicionales

[REH P ISEE

WA

Sipbien dde Sepigesdad Mol [ECwEL

LHrom PAZIED
fmpuestos Distorsivos ZhBen 24
Hedenoiones o b Puporiackews L5054 ARG

HRAR

HE S ST

EIERT:

Cabe declear que ol monte secaudatio por ambos Bbulos (32,8481 millones) mpresentaria ceroe el 90%
del supardvit primario del Dobiemo Nagional W%Wﬁm% al mas de gms@ U7, que eslarg en tome 8 s
$3.250 millones. Consscusnismends, sslos oray
resultade fiscal del Gobdermo Nacnal, con b oual msulle pooo §}?f§§}x%§?§é% una retorms %’m%?‘%%&é:ﬁ A su
slirinacion totel 0 parcial, 2l menos en el corto plazo.

Chra forma de ver ssto os analzands b evclueibn del g%&?@&ﬁ@ privano &% actor Pablico Racionad
{SEN) excluyendo los ingresos provesientes de s g%egéﬁmwm‘” £ oal
grafico se adviers que sliminando ssios ingresos, &l € :
w;*@m g:mfmm ﬁnmm I3 %a% Julin G4 z"’«m@zﬁm %:zé ?%”&%ﬁi%‘% gm # fmia:s del periodo m%@w@

o z%& $25.851.7 milloney, lo que demussta
bilidad fiscal del modasio

scondmico sclual

Se tome ol resullado soumalado de 12 meses pw avilr o probinmae de b evlsonnsictad sn i eosudacitin de npuesiog
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4.7, Consideraclones Finaleg

on sintesls, ol blan se logrd une excelente performance en la recaudacion de impuesios nacionales, b
cual permitic oblener un elevade nivel de ingresos superiores g los $18.000 millonss, cifa (nicaments
superada por el registo del mes anlerior), se sigue manteniendo una elevads dependencia de los impusstos
distorsivos, 1 que geners dudas acerca de la susherdabilidad da ia politios butada an &l fiduro,

En g comparacion interanual, la recaudacion se ubicd por sepundo mes consecutive 1,1 punio
porcentual por debajo del incremento registrade ef mes anterior. No obstante, al igual que an los glngo
meses anteriores, 1a receudacion del mes fue superior al promedio sloanzado an 2006 (25,8%).
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Asimizmo, esta buena performance de la recaudacidn permite al Goblerng Nacional sostener las
plevadas tasas de crecimienio del pasie prmarky regishradas durante ol primer semestrs del aho
{(+48%). En eute sentide, se proyecta que of superdvll primark de Maclon para 2007 se ublqus entre #f
3% v 3,5% del PBL manteniendo 1a baja dependencia de los mercados intermacionales de capitsl pars
afrontar los vencimientos de deuda.

5. RECAUDACION ACUNULADA AL PRIMER SEMESTRE DE 2007

Durante of fos primemns seis meses de 2007, la recaudacion Wibutarla nacional ascendid & g2.0087
miliones, b e represonts una suba inferanugd del 50.9%, suparando en cas $21. 750 millones al total
recautado duranie ef mismo periode de 2008 ($70.789 8 millonss). Respeclo al primer semastre de 2005, s
recaudacion registd un horemento del 58.2%, suuivalente & 334 2344 millones adicionaies,
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Astmismo, s advierle une soslerasion on i asa de crachndentn inleranusl de as bansferencias, dado
gue b misima [30.9%) se ubicd mas da § po por encimas de b registrada en el periode 200508 (21.6%]

Comn se menciond anteriorments, la offvs recaudads duranie o primera milad g8l o 2007 implica un
sobrecumplimiento de 311.103,8 millones {13, 7%} respecto a o mels presupuestaria prevists segin s
Ley de Presupuesto Naclonal 2087 pate of mismo periodo {§ 805228 millones), Ue mantenarse esta
tendencia, la recaudacion snugl de 2007 asconderia o BHUSBBE wmillones, lo que representssia un
crecimiento interanual del 30.7% (+345.979 millones), ¥ un sobrecumplimisnto de §30.8%4 millones
{18,6%) sobre la meta presupuesiarie para todo 2007 (3185254 millones),

A pival desagregade, ios dmpuestos oue reglstaron os mayores aumendos del semestre fusron
Retenciones a lss Exporlaciones (351%) Contribuckones Palronales [34.6%), Aportes Puergonales
131,5%), Derechos de Imporiacion {28,9%), VA (28 7%} y Ganancias [26%). £l resto de lug gravamenss
tambien presestaron tosas de oretimients posiens, sunque o niveles inferiores. Obo fachy gue influyd
positivamente on o incremento de b recaudacidn fus lo disminucion an los reinfegros a las exportacionss -
12,48%), fo gue en los hechos representt un aumentn an los recursos de $1256 millones,
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5. TRANSFERENCIAS AUTOMATICAS A PROVINCIAS DURANTE JUNIO DE 2007

En Junic de 2607, las tanslerencias aulomaticas de recursos nacionales a provinias, sin FEDE! ni FONAV],
ascandisron 4 $RIRAE BB Eala e consliuye un ncremento del 254% ($1.087,1 MM respecto a igual
seriodo de 2008, Respecto @ junio de 2005, las bansherencies alcenzan un oremento de 56,2% (513302

matlones)
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Por ofra parde, st se conlrasia of monio Yancferido en junic 87 con el monlo banslerido en maye U7, se
ohserva que las ansheonsias cayeron un 53% {52882 millones) No obslanle, hay que destacar que
durante junic no sHlo se oontabiizd 1 dis hiabil menos en relaciin & mes anferion, S0 que mayo 6s
histhricaments of mes del 4o oue presenty mayores ransfrencias {dado que oS tmbien of mas de mayty
racautianidn)

A continuacidn 5o expone Wia comparacion de los montos fransferidos durante los primeros sets mesas del
afiy cofrespengientes al pericdo 2006/07.

Transtorencies Automdticas de Recursos Naslonsles o Provinolas
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wo EFroabmes de undo U7 se loged sostener of buen flmo en las transferencias a provincias (+25% a/z),
aungue g}@g %g;mz% mes corseuative se regislrd une desscelermcion en la lasa de grecimients
interanual. £n slenty, e la segunda mads baje del sfo, slludndose 3.6 puntos porceniusgles por debaio
dg la z&v;wﬁsﬁsﬁ’é un mes alrgs v 3.8 no oor debaio de o asa promadio de os Glimos fres meses (99 7%
v fanto que fue 0.8 pp superior ol registro de junio DB (24.8%) En Wrminos absolis, of volumen total
de recursos trangferidos durante lunlo (85,381 8 millones) Tue of segundo mis alip de todo 3007,

> Rsimismo, duranie s oimeros sels messs de 2007, s Tenslerencias aulomilicas 8 provingias
promadiaron s $4.250 millones mensuales, un 28% mis que en of nusmo paricds de 2006 (3311
mitlones)y un 52% mayor que en los primerns sels meses del afio 2005 (B2.791 milones), hecho gus se
corresponite con f slignificativo incremento de I8 recaudacidn nacional en aske periodo. En asle sentido, ¢
VA mosird un orecivlenty inleranual en su recaudaciin del orden del 33% (el 89% de b revaudado por
aste gravamen se desting a la mase brula coparfoipable), misnlras que LS Ingresos del impuesio 5 las
Ganancias (sl cusl se desting un 84% & la masa bruta coparicipabie), treclaron 22%. Ambos Fibules se
sncuentan esfechamente fgados &l nivel de aclivided acondmica v ol noramento en 8 nivel general de
pracios, razdsy por la cunl evidencigron los sumentos mencionados.

£.1. Evolucion por regidn v por provingia..,

Distribucidn de las Transforencias Avtomaficas de Recursos de Onigen Naclonal por Heglon
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» Comparando 8 distibucidn de o 7 con e

unio 08 se observa que, salio BB sgds
Patagbnics, todas B3 regiones han regstado
vanaciones en sy parlicipacidn porsantual en
oz fondos tanslerdos. Denbo de efas B
regidn ave he sdo B unica que
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chastd una caids on su padicpanion sltive
1 op), &0 ando que s reslentes regiones vieon intremerdada su contibucidn porcentual



e C%ﬁ?{s za{gz@ga« | o wmn%;} fzé‘%%mmﬁ g*‘f} pg} L

D exta maneva, s regidn Centro ha pasade a consenirar o mayor proporcion de las Yansferencias (235,
desplazando a la reaién Pampeana (20,4%], 1o cual fue relogada tamblén por 13 region NOA 208%) La
region NEA, por su parle, concenird e 15,5% dat w?ﬁ d¢ ransleranciag,

»~  Las Regiones Patagdnica v Cuyo soo las que menos reoiesos concentraron, recibendo of 10.5% v 8.8%
dellolal respectivamants.

» B ocusnle & las varlaciones interanuales, las regiones racibieron en promedio un 35% mas de
ransfersncias en comparaciin al mismo maes de 2008,

» Todas las regiones regisharen noremenios deranuabss supsnones & b media, exoaplo B regiin
Pampeans, qus obluve o mesor suments & nivel regionsl [19%) Por su parls, ¢ mayyr ingraments se
fﬁgégizé en la i’%‘%}é@ﬂ Qmim {zgﬁfgz %@zﬁ‘ézﬁ@z& g;}&é’ s ?g@fgmm Ew%é‘g{} y ?%ﬁﬁ%, ?“‘%} L.as restantas ragionas

A coninuacion se presentan os monles percibitos pur cada pnsdicown sn of mes hao andlsis v sy
comparativo oon el roes de junio de 2006,



Transfarencins Sutomaticas de Recumos de Ungen Hacional
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Dhurande unic 07 fodes las ursdicciones recbieron entre un 19% v un 28% mas de returses que en
igual periodo da iw%@ i que reflela une alta dispersitn en los aumentos recibidos por las provingas. No
ohstente, sin considersr a la provingls de Buenos Alies, se observa que o rango de vanacin ss reduce
a 2 puntos porcentugies {26%-28%)

La mayor vatlaciin inlevanual se regishdy sn Cordoba, Enlre Rios v Santa Fe 8% en anfo que g
provingia menos beneficlada fus Buenos Alres [19%],

Como se informd an mpores anteriores, of hecho que b proviacks de Husnos Alres haya registrado la
menny varlacion a alval interprovincial [gue 2 la ver generd B calda oo le pedivipacion de b regidn
Pampeana) efisia las manores bansfersncias recihidas a cuents del Impuesio a las Ganancias, ya que
la provincls completd durante lo primera guincena de mayo o cup de 3850 millones anuales
corvespondisntes al Fondo del Conwrbane, an lanto que durante 2008, dicho fondo s complait en iz
ninera quincena de urio. bt diferencia lemponsl mphca que « 5@%&@ s primeros diss de ia segunda
guincana de maye 07 las reshndes provinglas comenzarn 4 rechiv ef sxoedents del Fondo &
Conrbans, ampliando of vaior de las banslerencias reubidas pos gz%

Producty de esle siiacion, o ncramento global en s anst es 8 Buenos Alres, Cordoba v
Hanta Fe concenind sdlo of 348% del incremanto folal, siuandose en oo at 0% para meses antenons.

Elresto de s urisdivcionas pressrdamn incrementos del 28% v 27T%

g

d
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&7 Translersncias Acumuledas af Primer Semestre de 3007

Las transferencias scunwladss 2l primer s e de 72007, sscendieron 3 $253017 millones,
marcando un incrementy interannal del 28.4%. De esla forma, s provincias recibieron durmnts ios primeros
seis meses del afo $5.638.0 millones més que en igual perlodo de 2008, En tanko que si s companaciin se
efectiia conba of mismo periods de 2008, I incremendn asclende 2 38 754 8 miflones {+82,3%).

De este modn, no solo se mantuve un buen il en ke lass de crechmiento infersnual de las
franlerencias (78 4%), sino qus b wdama se uhicd cama de 10 59 por encima de la mqistrads an al pericdo
ZO05/06 (16.8%),

Fransferenciag Acomunladas ol Primer Sewestre 2005207
WO
28,8012
peRi o
ey
18,748 4
5.0
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| Eam 2008 HE T i e 2R
Fugge L4 B RN B Aty o 5 oi i Rdpoaln

A nivel regional, op obseive e 1 Regdn Pampeana &5 1o que mas redursos concenird (23,8% del otal),
sequitds por las regionss Centro [22,1%), BOA (19,7%) v HEA [15,1%). Por su parle, ins regiones menos
favorecidas fueron o Palagonics [10.2% 1y Cuyo (B4%)

En ouantn & las varisolonss inferanuales as reaiones reciisrnn en promadio un 28% mas de vanshranciag
et i acion al misme e it e SO,

Todas las reglones regislraren incremenins inferanusies uales o supenoras 3 13 madia, exepl a region
Pampeana, que obhuvo o menty aumanio & nived regionat [25%) Por s parte, of mayer  ixremento e
registy en las regionss Centro, NDA y NEA [30%) seguidas por las regidn Cuyo {299} la regidn
Patagdnica, s lant, pressndd un incremento aguiviienie a & madia regional (8%

Distribucién de las Transterenclas Automaticas de Recursos de Drigen Nacional por Region
Privaer Semesire 200
Enminsde d
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Transiorencias Automitices de Recursos de Udgen Nasional
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Tiuranis el primer semesire de 20117 todas las risdiccionsss revibieron antre wn 24% v un 3% mas de
rectiscs que en igual perodo de 2006, lo vue refleja una baja dispersion an los sumenios recibides por
las provingias.

La provingia menos bensficiada fus Buenos Alres, va que mgisted un incremente interanual de sHlo
24% Mo obstante, fus la que registed ef mayor inoremento en valores absolutos {+51.086.9 millones ala).
Otras provincias con Impordanies varaciones en temings absolulos fueron Cordoba [#3502.4 srationes)
y Santa Fe (455091 millonss) Us ests manem, estas 3 junsdisones concanirann el 3% ded
ingremento tolal en las fansherendias.

Por olra parte, ol menor ncremenio en Wninos monelarios se mgisled en la provincia de Tierra del
Fuego (+566 1 mliones).



6.3, Distribusion de Los Recursos Naclonales & Junio v Acumiads De 2007

S g compans la recaudacin nacional v las ansferencias automalicas por coparicipacidn 2 lae provingias
{(Régimen de Coparfivipacitn Federal de impuesios Ley 8O 23448 v modifioatorias v complementanag)
duranie #l mes de junio de 2007, se observa que Jas provincias recibisron 31% de la recaudacion lotal
dal Goblerne Nasional en concents de impussios, aduanes v seguridad souial an tanto que para #

soumutadn 2007 g oifve desclende & 78%.

Thstribucitn de ta Recauwdarioes Nadenal Pt etbacidn de b Recaudacidn Nacional
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Sesds marzo de H07 louando se elminaran las simas fas astablecdas eolre 1998 ¥ 001 v se volaers &
ssquema de & Ley N°23.548) v hasta el mes de o de 2007, fas twansferancias avlomaticas s las
provincias vigron invariabl por s Hacidn, es declr que
duranie ¢l periodo de post son Ha sutablockda en ¢
articulo 7 de la Ley W° 240

Participacion de las Transferencias Automdticas de Revursos
Nacionales a Provincias sobre la Recandacion Nacional
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Como promadic mensusl del pedode (64 meses), Jas treansersncias automilicas a provinclas
sleanzaron 3 $2.53%0 millones por mes v Ia recsudacion nesional a 38588 wilenes, en tanio gue ia
participacitn promedic mensusl seclende al 27 6%,

Exto Gitmo implica que desde marze de 2002 v hasta ol mes de junio 2007 s provinclas resignanma 2
favor de fa Nacion la suma de 33534 mitiones, squivalente a una pérdida promedio mensual de 8548
millones on concedie de transferencias automaticas de recursos coparticipables.

7. EL COSTO FISCAL DE LOS AUMENTOS SALARIALES A EMPLEADOS PUBLICOS PROVINCIALES
ER 2007

E1 2007, 5o provesia como obn abo de pulas salariales, molodzadas principaiments por las negociavionss
originadas en of Cobierno Naclonal, que luego 5o popagsn a s paownias,

En febrers e este afio, o Minislesn de Fousauidn de s Naclon anuncih an torma unilateral un aumento del
28% on los safarios docentes. Poco Yempo avds, of Goblero Nacional lambién anuncié una recomposicion
det 13% 2 los jubiiados, medida que también seris Yaskxlada a los empleados publcos nacionales. En forma
adicional, las negociaciones parlarias ya estin sromarcha, con reclamos salaniales de enfre ol 1% y hasta of
20% segun los distinios secloms,

A traves del “elects imitacion” | todos estos anuncios Genen un impachs directo en las cuentas publicas
provinciales, va gue lmponen un piso 2 las negociaciones salariales con los distintos gremios.

En funcitn de b heterogenaldad de la reafidad salarial en el interior del pals, Iz dispandad de valures de lag
canasias de corsumo en s disBnias junisdiccionas, Is incidenda del sector plblco como empleader en las
orovincias v ef margen que tengan las adminksiaciones subnacionales para absorber mayores aumentos da
sueldos, results interenante mencionar tres punips centrales reapecdo 2 lgs recientes medidas anunciados
o &l Goblerno Nanosal

« ia polestad que s adjpoia of Cetado Nackmal pars diclemingr de manera unilgipral un aumenio
salarial untforme parz fode el seclor educalve, en un pals federal con admisisiacionss
gubemameniales independisntes v autbnomas,

o 2 sficiensin de una medide  qua propene un sumento selarisl aomingd v uniforme en odas lss
provincias, donde la realitad regional, fanto en maberia de inflacion o poder de compra de los salanos
nominakes, asi como b situacion aboral fcomplelidad de las fareas, distancias a los conlros de Trabao,
cantidad de destinatarios, el ), resulta muy disimil anire las digiintas jrisdicrionss,

« @l impacts fiscal de dicho aumento salarial La realidad fiscal de cada provincia s hetsroganea,
axistiendn algunss scoromizs mglonales que no estin en condicionss de soportar mayures
incremenios del gasio an perspnat

& party de los nactos facaies qus 56 Trmaron aains s Neoln v lus provinelas a comianzos de ios aftos B0s,
E ? E

os servickos educativos v de sakid fusran tansferidos desds la drbita nacional hacia fa estera provincial Es
decir, los masstros son empleados pibfices provinolales, por o que fos incrementos salarses deberian
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armerper de una negociacidn enlre los shulioatos del sector v cata wno de los secloes piblinos de cada una de
s provincias.

Las difwencias saladisles anistenias onks lus diferenias regiones, ustican i imposibiidad de implamentar
unz poliica uniforme para Iodo of pals. En pdeer lugar, poroue se parte de nivelss de remuneraciones
sensiblementa diforentas,

Sequndo, § se encara el aumento sslarial come una madida para reconstiteir of poder de compra, hay que
tener an cuenta que of aumenio dsl nival general de precios difiers significalivaments de una regidn a olra, por
iy gus 8l incremento salarial deberis ser dilfsrenciade.

Finalmante so debers analpar cuidadosamenis fa capacidad de pago v of impach fiscal de b madida en
tarminos de superavil shmarno,

7.4, Lau difersncias regionales del gasto en personal v ol empieo publico

Bl gasto en personal® es of rubro mbs importante erfre las erogaciones provinciales, dado que ahsotbe
aprovimadaments la mitad del gasto pdmats {anies del page de intersses de ia dauda) del Sector Pablico
Provincial (3PP

En 2008, ests partida alcanzd 8l 47% del gasto primario del consclidade provineial,
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Fuerte: ELABORACION PROPIA an base a datos de las provincias

En los ollimos 4 ahos, of gaste an personal mas gue se dupliod, passndo de $18.100 milones on 2002 4
$34.700 millones en 2008, Bl mayor crecimiento se observé en 2005 y 2008, cuando of gasto en personal
srecit un 33% v un 21% respecty al afio anterior. Solo en 2008, lns aumentos olorgados elevaron i noming

satanal mensusl a $3.300 miflones, 21% supsrior 4 ta observads en diciembre de 2005

T oEstm partde, representa el Sonjunid e srogationss destingadas 3 paged tanto s remuneracionss bretEs de s

armplendos nibboos, coma sl tmbin 0 aporion patransles vy Gargas wociaing ¥ oargn el Eslade
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Et mavor ncremandn &0 sl rubrt gasio en personal, viens dado por las subas en el salario de los smplaados
piiblicos v por @ aumento de Ja plants de personal, es deck, 8l pimero de agentes que conforma el
conjumo de empleatos publicos.

En sfagto, entre 2007 y 2008, 12 nomina de smpleados plbdcos del consolidado provincial se axpanidio un
14%, lo que significa que Ingresaron 144,806 agentes a la planta de personal de las provingias. £6l0 HUWTG,
principaimante, 3 pardr de ta hoomporacion & planta permansente de empleados praviamants conkratados bajo
olra ratacion laboral (pasanies, oracficantes, conbratadns, #ic.), que no eran contabliizades como ks’ En
tanln, pars of 2607, los presupuesios provinciales prevén aumenios que, en farma consolidada, BUMBIAN

zw 2%

3383 agenles mas 2 la planta de personal de tla la administacion publica provinoial

Evolucifn de la Planta de Personal
Cnnsolidads de Provingias

Cracimdente Sosteniy
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Fuente: FLABORACION PROPIA. en base a datos del MECON y Provincias.

Al ser iz principal partida del gask provindiel el aumento del gasito en persenal implica asumiy
responsabifidades de gesto en forma permanents ¥ ascendente, en primer lugar, por s glustes
autnmaticos via anfigliedad de la planta v, en segundo lugar, porque osté suelo a presiones hacia ariba en
escenarios inflacionarios (4] erosionarse & poder de compra de s syiaios). Asimismo, es nflexible & la bas,
por 1a oscasa posibilidad de efechear bajas nominales /o reducciones de la planta de narsonal

(o arderior feva a que las variables de alusts pava las atdministraciones provinciales en periodos de reducoion
de ingresos piblicos se centren en of gasto de capital ¥ en ef gaslo en bienes ¥ servicios. No obstanie, ¢
mayor o menor grado de gluste difiere de provincia s provingia, en funcién del menor o Mayor pess gus

W operdrraments, f planta de persanal permanents este conformada pur el persenad an refacidn de dependencia, No
ohstunte, sigunss junsdiccioned oontabiizan personal contramads coms agentes derdvs de la plants. Diras, &0
caming, contaimbzan gl persenal coniratade como fpracitn de servinios,
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ohgerse of gastp en personal nespects del pesto primade pastos omrlentes + gashs de capital antes dal
pags de plersses de la denda pdblics), ash como de las pesiifidades de ganers mayores i
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regional resulla del 34% det gasle pimar. &
ratios enbe ol 4% v ol 30%.

resto zﬁﬁ ias reglones Pampers, NEA, NGA v Cuy) ﬁ%&@ﬁ?&“’%

Bl gasto medio mensugl, o8 ung busne medida de cudnin Is cuesta o estado provinelal, e promedio
cada sgente plblivo, N gue et gasto mediy mensual por agente 10 ea ko mismo que &l sglario %m%@
pron dodo nue dste (lme no cudempls s g & ¥y capas sooisles a cwge dol emplatdor. No
shatants, da une Wea aprovknada da fos nivelss de salio pibago.




Bl ogasty medio mensual promadio por agente provinial durante o 2008 sleanze a 208G La region
Patagonica, ohservd el mayor gasto medio mensual [§2.558), superando en un 45% &l gasio medio
mensaal del NEA 191.723 por agents), Is regidn con menor ratio,

Dado que en b aclusiidad, buena parts de o reclarmns salaiales ponen de refieve 1o necesidad de que dichos
satarios sloancer ol umbral de 1 canasts bigios tolal [CBT), una buena aproximacion del poder de cumpra de
los salatios serta establecer su ralacion con ol valor de esta canasta de blengs v servicios, que rapresanta un
nival de consums minimo para salisfacer nacesidades basicas el hogar

Fsta canasta e i3 que mide s ks

N ; : fiteranniag we of Coglo de ko Cansely Biwca Heglors 3 Agosie 08
hogates 58 entusniran por debap o o ¥ h

pof encima de e Beea de la pobrezar . e

sor medio de fn compra de Benesy . 2

servicios, un coniunie ge necesidades IR

simentaias vy no  almentadas 7 1T e

consideradas esenciales {vesimenta, | o9 o

salud, educacibn, ransports, elo) las £, % _____________

farailing  deberian gstar en g ¥

condiciones de alcanzar un estamfar (£ = ~ .

minimo de vida, Asl se congidersn | T ' e F- SR -4

nobves a ios hogares {y la poblacién w0 B

que los conforma) CUYDs IDgreses son : A

infariores al vakr de la CBY.

B INDEC susle dar a conocer [ Gran o A Paagontn Pampean | BER e Hoa
avolucion de la CBT a nivel regiona®, | - ;
ar 1o cual exiglen dferencizg s 1o j, ffffﬁgw: FABOEACION PROFIA on base § Indec {Datos & Agosis a8

PO

30h ﬁﬁ%@%‘@%&iﬁ% L hecho, w8 f; L CET se eakouls pure un CHogar U oompsnste por an jofe vacds o 35
debe enfalizer cue 3800 mensusles

no represstian el mismo poder adouisifive en la Cepltal Federal, Jujuy o Tiewa del Fueqo, por citer sob
algunos casos. Por slemplo, el valor da fa CBT e ol Gran Busnios Aves sevia aclualiments un 15.7% mayor
aus en ta Region NOA, 14 8% mayor que en 1a Region Cuye, 12.9% mayor que en s Region NEA 10.5% mag
caraque en la Regibn Pampeana v 5.6% mis cara gue en la Regidn Palagdnica

Habida suentas aue o valor de la canasts basica total difiere en cada reghon, ¢l gasto salanial mensusl,
eomo medida de aproximaciee del enlario, presents un poder de compra dispar & nivel reglonal.

Fepecificaments, en el NOA v of NEA of pasto medic mensual por agente alcanza para adquiric 4.3
canastas hasizas. Le siguen en poder adguisitive, 1z regién de Coyo [4.0) Centre {3.8), Pampeans (3,5),
y & Patagonia (3.2 cenastag),

Er cuanis @ la presencia del sector piblico coms ampleader, pusden analizores dos aspectos) e
distribucion regional de la planta de personal ¥ 1a cantidad de empleados publoos cada mit habitantes.

F bgra estimar ol valor de s ORT pars cede uns de las reglones del pals, of INDEC wjusts la canaste ulilizads pars
crue Busnos Ares con s coplicienies por regitn de Parwisd de Praves de Compre ded Comsumider [PPC), shaborado en
hase ¥ ot prensy relevados en s urisdionmnes provogiales
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En sl primer casn, sl que las regionss mas pobigdas son, ax lorminos sbesoiilos, 1as que concentyan
fa mayor parte de los agentes piblicos provinciales. £n efeclo, e region Pampeana (Sants Fe, Enlie Rivs
y Cérdoba) y Centro (Provincia de Buenos Alres, i Cludad Auldnoma de Buenos Alres} concentran mas de I
mitac de 1o tolaldad de spwides sslmtales proviniales, mienkras cue en la region Patugloics y Cuyn,
conoaniran ¢ 10% v 8% de s empleados plibleos.

En tanto, al comparar el ntmers de empleados piblicos cada mit abitantes, 5o obeerva una gran disparidad
regional. Menbas que en ja regidn palaghoia hay més de 70 empleades pablicos cada mil habdanles, la
propocidn es mencr en la Megiin Pampeana y Cenlro, con 33 y 34 empleados por cada nd habitantes. En
pringiplo, tal disparidad no s deberis a dilerencias e las rasponsabiidadaes de provision de servicios publicos,
sino @ un sesgo 4t sobre emplee plblico, debido & que la sscass aclividad econtmiva reducs la generacion de
amploo an ol secior privade, Fsio implica que, en muchas jurisdicciones, una parte importante del empler sea
sostenido por sl sector piblon. Eo asly senfido, ndtase que las regiones mis ricas [Pampeana y Ceniro) son
fas que presentan el mengr ndnwro de sgenites piblicos catla mit habitantes.

7.2, Figasio salarial en 2007, Impacto fiscal de hulures sumentos

Para cusrtificsr log costos Sscales de los sumenios avunciados 2 oivel nacional que tendedn repercision &t
{as finanzas poblicas de las Provinclas, se plantean cuslro sstenanog:
+  No se efctian aumenios salgiales festo confiura una situaciln sxbaordinarla, porque implea
congaler salarios v contralaciones, per se toma comn punto de referencial
s Se otorga 6 Incremento a los docantes anunclado por of Goeblerno Naclonal del 24% a partr de marzo

e J007
¢ o olomp un boroments del 5% M nouln nus ootoblecorin o Coblemo Nadonal pars sus
R 3
empBatog),

¢ Se vtorga un increments del 20% (equivalents 4 las demandas gremiaies]

npacto de las medidas satarales
Gasto en personal v Res o Prinmvio Ao

By rifiones de pess erend

: P &4 383
48242
45381
#2819
% 088 T
et 258 }
Bin gurrento 2% o docendy Y% @ toua e Ade Puly 0% s toua e Ade Pub :
Oiasin Parsons Famuliade Primsne
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Shio por o impacts de s medidas salarisies ulorgadas en 2006, ¢ gasto en parsonat del consolidado
de provincias pars tode ef 2007, s& elevaria en $3.160 millones, squivalente & 7.8% de los ingresos
propios ributarios v no tribidarios de odgen provincial} del conpnte de provincias. Asi, el gasio en
nersonal alcanzaria a $42 800 milones, aslo e8 un 8% mds que ol gashy ey personal elecutado en 20067
Con st nivel de gasio en personal, ¢l superdvit primario del Consclidade de Provincias se ublearia en
§8.088 millones,

Con &) clorgamienty del sumento al seclr docente anunciade por ef Uoblerno Naglonal (24% del salario
minimo docente), cuyo coslo estimado sefa de $2.500 millones (6. 19 do ks Ingresns proplos), #f superavit
primarks del conlunin de provincias se reducing a $4.310 millones,

i el morsmants salsal sloanza al 15% aplicade o oo of parsongd de ke admbnisiracion publica provincial, @
gasto en personal se slevarks en $6.400 millones (155% de los ingresos proplos) v & stigeravii
primario de Provinclas desapareceria, inousriendo an un rojo de aproximadamente $353 mifiones.

£ détioit primario aumentaris 3 52500 mitlones, ¢f el aumento satarial asciende af 20%. B esle caso, o
costs de ta madida ascenderta 3 $8.500 mifiones, Io que ibsumiria ol 20.7% de los hiyesos propios de las
provinGias.

En rrinos de gasty medio mensual poy agente, pueds observarse que, partiends de un gasto medio mensual
de §7 088, con of aumento docente ef mismo se sleva 3 $2.208 E%L 81 se concede un incremento del
15% & todos los empleados provingisles, ¢ gasto medio salarial mensual alcanzaria # $2.398, v sl of
sumento fusra del 20% o slevaria o 32505, agregardo un costo de $417 por agente 2 la ndming
mensual 2 diclembre de 2008

impacto do las medidas salarisles
Santo Sulwriyl Yedio Mensusl Ado 2007

o pants cuimientss

& BB0

§ 2.088

Hiry gurmenin A% & douende 1%, & toede I Bl Puh 20% 2 vods I Bde Pul

Cin mayer parte de lew provingias ve cusninn con leoy de presuponste pave o el JO0T. En forme connahdads,
guste en personel sscenderia $44.400 millones, un 12% s (34700 millonag ) respestn al glacntads en JU056. Tares de
£3, 100 milones corresponden 3l ameslizacién de los sumeniog saimviabeg storpados durante o 3006, an tantn, 31800

restantes, correspohdarias o futuros sumentos selaviales.
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B taerinos del incrementn del gasio en personsl sobie el gaste primarts, se observa que un sumento del
3% de los sdarics nominales para lodos oy empleados provinciales, llevaris gl Gaglo en Peraonal @
49% del gasto Primaris. Fs declr, que la mitad del gasto plblco provinclal estaria destinado al pago de

salarios, sxistends pooo margen para obos gastos comn 12 versidn on infrassuctus o

sl DAsins

impacto de las medidas salariaies
Gasio an personal coms % Gaste Primario Afle 2007

gy i

e $5%

Podam o 48%
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Fuente: ELABORACION PROPIA en base & datos de Jas provincias

Mo ochstanie lo ardedon, ¢l cosio Hscal de law posibles medides es heterogdnes en las dderentes

reglones.

Paripndo el esconsric base, S aumenins salangies,

ol mayor coste de fas medidas salariales

implementadas durante el 2006 an thrminos sheolutos comesponds 2 la Regidn Centro, la que verd
aumeaniar sl gasio sn perss real o 59 4408 miflones. Er tardo, pars of reshy de 1as regiones, ol gasto en personal

surmeniarie srtre 5442 miliones ¥ 3218 millones.

Encenario 10 sin sumenio salarial Aflo 2007

Do de e 3
REGHEN i 5n it 2 % Mm&%
e st 3 Sy § St B Prosios

Pampeans TR pRi i KL 5%
Loaendrs 7 BE7 e 1 A443 5%
e TREE {058 pat #.4%
eiegid & 547 T S $F
MiLA F077 S ‘»’«‘z g2 327 25 4%
Patagdnice E 283 4 520 387 4 5%
Caonsolidado 4E818 &?;%5?% 2387 A%

Fusrte: FLARORACION PREGPIA an bass o dedos de Provincias

No ohelants o enledor, ol analzar of cosle
proniog les dech los ngemsos Ze%m&m% y
primane, ¢l ;mg;;semmma regional varia sensiblensnis,

3 a0 Yarminos miaivos, e declr como purventas de sus NgREsos

oo Bibidarios de odgen provinciall v de eductitn del ahono
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honiay

ot b regiones Cenlio,

17% de oS Ngrasns proins Ssparaces.

Fampeana,

Cantn, Duvo y Patagonia, las madidas implamentadas durante &f
2006 generartan un costo adiclonal al gesto en personal de 2007, de entre ol 4.5% v o 8.4% de los ingresos
g}mg} os sstirmados pars este afo, on bis regiones del NEA y NOA, of gagto adicional absorberia ¢f 28% y o

Fecanario 2, Awrnento del 28% 2 doceniss

Bamio Femutinele TR Chamte Medlo | Soute de te | Dosto ceme | Radusoidn

e Parsonal | Primaris s 0 Primeis g P Hhentings % hpasey | et Ahorin

£ Wt § i § o oens 3 1Munsuil-en §3 B liiear Propbow Prlratie
Pamagssans R 1878 $F 3347 it S.7% ~ELE%

e 1887 35158 7 A 1 509 L orE
T A IE s g HSE b 5.8% S A%
B A o AT 1EYS B TLE% BERS
RS & 343 § Fi4 1 HEG FEE iyl s 8 LN
Patandoive 5 AL 1478 TEEE riry 3B -8 (%
Congolidade 48581 4,54 BB.88% b 25 £.1% RO

Fuonts: FLARCRACION PROPIA en hase & dedos de Provincias

1 gumento del salgrio minimo & los dooantes, tambien significard un mayer Impecio en las regiones sl NEAY
NOA e Wminos de sus ingresos propes, 4 18 ver que disminuys el Ahoro Pamaiio an 14.% v 141%,
g‘%@;}%{;‘%wm@%% Para of reslo de las ragionas, 8 costo en tBminos de ingresos propios se ubicaria en éﬁ§
rango del 2 8% &l 8 7%

Por sy parte. las r@gzaﬁ@& Centin y %&fgmm sarian fas més sfeciades en cuants a la reducodn del ahot
primans, dado que o mismo e mduciria un 72,3% v 45%, respectivaments. La mgidn Fampesna tambien
registraria una imporlante reducadn an su :@@z@&fgmi primario {-30,8%), en ando que Cuyo seria & region
menos perudicada (11,9%

st

Pase o slovado vosln de @@%& g
primario nagative, de B

s

Excenario 1. Aumunio de 15% 2 loda le adusnistiacion publiza, Al 2807

hante Bendiade Chunihty fhanio Mevdie T Conto delp | Douto coms | Heducoidn dal
SR Prrgonsd | Pomerds | Primaric Haburiad % Irgrenta Rl
Fn et | Fn Meus § | e Sivees 5 Bhwannd  ae B Pragdios Belyomrie
Farnpeatg B.427 T YEEEL 2B 5 E% G4 B
Cantrs B2 -5 T 37 TAG I 555 v te! 12.4% O 0%
iy 3 4% £13 TN BT 447 17 4% A3 3%
gt [ i (e X5 0] 3T B3 iy ) SFATY
HES R ] HIRT ) s B 45k A%, 5 B0
Pataginics [R s SRAE 130 Z.8547 ¥ fi5 W FE
Comnsniitiade &340 G 108 s £.433 15,89 ~105.8%

Fuarda: 8L ABORACION PROPIE on base 6 tiios de Provingss

Wusvamanie, s regionss NEA v NOA msulln ser s mds periudicadas en Wminos del coslo como
proporion de los recursos propios, ascendiendo o} mismo al 49,4% v 32.5% respectivaments, mientras que las
restanios regiones prasentan eslmecionss enbe o 1% y 188%

Por sy pare, las regiones Centro y Patagdnica comishzan a observar défiolls primanos, debido a i fuerte

rechiccién del ahomo pricario, que alcanzada g 308% v 176, 5% an cade una de ollas.



Caeenari 4 Auments del 20%

tods la adminintrpoion publicg, Afo 2007

Lhast Hepudbads franl Costo omne | Redeoolin
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Fusete BLABORAU

N OROPIA en bage g dalos de Provinciss

Como se observa e of tuadi, o mpaci do b medida squivaldria al 65,8% de los recursos proplos de la
region NEA, en fanto oue para 8l NOA esle porcenigle ascendaria al 451%. Por su patte, s restanips 4
regionas presentarian valorss del 16 5% al 25 1%

En auanto sl impacto global del aumento, Jos nivales de ahoms prirero disminuyen ot 1odas s regionss, pe
en particular en [ region Centn v 18 Patagonia se acentia e déficll primaro, sxpleatio por las fuertes caldas
an sus nivelas de ahomro {-408% v -236%, respactivamente).



5, EYPORTACIONES £ IMPORTACIONES DURANTE EL PRIMER CUATRIMESTRE DEL ANO:
SCUANTO RESPONDEN AL TIPO DE CAMBIO DEPRECIADO?

Mm a actual adminishachn, uno de o3 plass Tundamentales del acusl modele stondmico es @l
ostenimianto de un Bpo del cambio reat depradiade, Ling moneda local devakiada seria el prerequisito pezfz,@
g%’*ng&f ur crecimisnts sustentable en of largo plaze. Desde s ciroulos oficidles se argumenta que |
volatitidad del tipe de camble real vs uno de los principales fastores que obalsculizeron #f m%z%m&gz%@
sostenido durante los Gitimos 45 afios de o historia srpenting ver grafice 1),

28 Chedtipctacin por B Base BHH -3
v IS I008 5,990 IR

36

55 Benlrigpane

i’*’mm?g: B AT \{ {?‘\ PROPIA on xw g BRI

En un sscengio de ryseso de oferts de dolares, comn ol qus oxvacieriza 3 i soontmia argenting hoy en dia,
la caida del pe de camiio nomingl wesionaria & ls spreciackin del fipo de carabic real Desde la dphea del

Gobieme, se %@amr&ﬁ?& (e una acelerada apreciacin dal ips de cambio real tiene efectos similares 2 los de
la volatiidad, a3 decl, kb crecients inceridumbes alscie m&%{;&%’;wm@gﬁ% a5 decisionss de Consumo 8 Inversion
¥, 1 “{m%{;am%mmi& & wrecimenin soondymico. o aste conferto, 4 sulondad monelarda inlerviene en e
mercads camblaio impulsando una suave depreciacion de nusshs moneda respecte 2 B dwisa
norsamencana [peeudo arawing peg) para miltigar la apraciacion del ipn de cambio mal Por ovo | mdo, esta
politics de supave depreciacién nombnl del Peso respecie &l dolwr tambidn  generg una dobl
depreciacién de nuestra moneds con respecte @ las monadas de nuestros principales s@@:é{m
comerciales (Furopa, Braslh Uruguay v Chilel, ya que desde hace mis de us aho sus divisas ban ido
aprecindose respecto @ la moneda de EEULL En esle maron, nueslra monsda se degrasia en Brminos
reales respecio a las de nuestios principales socios comercialss, b que auments la competitividad del sector
axtans estmulands las sxpartaciones (desincentvands las importasiones] v 1o lase de wetimisnio del PBI
fuar gréfice 23

e
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Biguiandn con la visidn obeial, el manterdmienta de un ipo de cambio real Cepreciadn parsigue dos Objgivos
Por un fado, brinda competifividad al sector axtama y, por ende, sstimula lag exporlacionss. Por of olrg, provee
de profeccitn natural al seckyr sushituldor de Importasiones, estimulands la produccion domésiica ¥ la oreacion
de smpleo. Mo nbstanta, existe un tercer molive, QU6 no 88 mendil s ingresos fiscales. A raves de lag
relenciones a las expotasionss, o tpo de cambio depreciade acrevienta la caja del Beclor Plblice Nacional,
Dado que dichos recursts oo se copariicipan a las provincias, pusden uliZarss oon cirto grago de
discracionalidad pare nanciae une poltics foal expansiva didgide 2 impulser el consumn ¥ I demanda
agragada v, asi, induch aflas tasas do crecimienio, que teniends en cuenta s miveles scluades de shoro ¢
inversidn, no parscen sostenibles a iluro.

A parlir de una rapida lectura de las estadistivas oficlales se podria conclulr que @ modelo de Bipo de cambio
depreciado ha sido exitoso en of periodo 2002 7 2008, en taninos del prmer abjelivo, ya que of volumen tofal
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Sin ambargo, analizands los nimeros con mayer defalle se obssrva gue en el pevlede 2002 / 2005,
préacticamente ta mitad del incremanto del total sxportade responde 8 mayores nrecios internacionsies
y nio al incremento de los volimanes exportades. Al misme tempo, ta suba de izs exporiaciones se
sncuentra muy concentrada tror grifion 3. En olscto, fn sola impulsd of sumento de las eporiaciones
on 2003 v 18 producclon sutomatrlz lo hizo an 2004 y 2008, Mentras que en 2003, por Gnjca ver sredomind
al efecto cantidad, gracias a una sxosisnts cosenha

En oras palabias, ¢ incremenio exportedor aconieeido duranie i #ra post Convertibilidad  obedess
srincipaiments 2 Ta Tavorable coyuntura internacional (en materia de crecimienio, comercio y preciosty,
en menor medida, 8 ia maver compelitvidad gue brinda &l tipo de cambio depreciado. De hecho, la
fuarte concentracion que presents ol intremanfo de las sxporiacionss wonstibiye uns prueba de esto dlime, ya
aus el tipo de camblo depreciado no parece haber favorecide la aperfura de nuevos marcados de gran
erwergadura, tanto en tminos geograficos como de productes. Bn realidad, las sanlidades gxpurtacas
aumentan por fas crecientes venias de suia, ¥igo, malz y aulomolores. Las exportaciunes de soje crecen
scompafiando & cecimienle econdmivo mundial v, en parliculas, b Toremdsbie axpanston de e economia
china Con & matz v ol ige suceds akgn similar. También debe lenerse en cuenta, qus las mayores venias al
extranisrs de estos Yes productos son posibles debido 4 condiviones slimaticas muy propiias y, qus 4% ol clima
no hiara en el o tar favorable, seguraments 8] crecimiento de las sxporiaciones se desaceleraria,

i fendmeno automolor tampoco obedecs mayormmente al tipo de cambio depre , sing gue es
basicamente, iz consesuencia del comercie administrado v del souardo seclorial que existe dentro ghel
MERCOSUR. £ mercado hrasiiers ha ido recuperando gradusimenta los vollimenas de venta y, tanio las
imponaciones conw  pardicipacion argenting dantro de las migmas, astin recobrando l@Teno. o este
sentido, e pueds mencionar que las ventss en sl mercado brasllero crecieron afio bas ahu. 11 1% {2004,
88% {2005) v 7.6% (2008) Parzlelaments, las Imporfacionas an refacidn & las ventss iotales shieron
sycesivaments, craciendo 3.0% (2004), 5.3% (Z2008) y B.2% [J008), mienkas que la paricipaciin argentng
dentro de 188 importaciones pash de B0 [2008) a 85.0% {2006}

En fos primeros cuatro meses de 2007 las exportaciones (UBU15.277 MB) sracieron un 10%, respecto &l
igual periodo del afio pasade {USD13.824 MM). Sin embarge, este ncremento de las ventas exiemas se
explica cast folalmente por mayores precios {afecto pracio), ya que los mismos eontribuyeron oob Y de
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ios 10 punios porcentuales del sumento en of monlo tolsl exporiade, Al aralizor o aporiia de las vanltas
af exbanipro efectuadas durante 8l primer cualrimestie del #ho, e aprecia que Ddos 108 rubiros areckon oo
respactn a igual periode de 2006, con sxcapcidn de Combustibles y Energla. Sin embargs, Bs expurlacnnes
de manufacturas ds origen indusiial (MO1) fueron Tas dnivas que aumentaron en volimanes (143, ya que s
restanies expurimentaron caldas en Tainos de cantidades axporiadas: moducios primatios [4%),
manufacturas de origen agrogecuarko (MOA, -3%) y combustibles y energia [-8%]) (ver cuadro 1

E£n cuanto a la composicidn de tas ventas af exaniero, Jas manulachias de ongen auropscuann 32%) y las
de origen Indusiial (32%:, sor las de mayor imporlancia relaliva, seguidas por ios producios primarios {21%) y
los Combustibles y Energla (15%]

Coadre 1 Incremente acumutado da exportacionss ¢ imporiaciones ai of primer custrimestre del afo

Ao

kbt

Poeple ULANDRAL PiA o bawe g INDHD

La performance de las imporiaciones lambien parece invalidar & argumento de que un Hpo d8 cambio
denreciado desalienia lag compras exlemas, petimuiande asi 3 sustucidn de las mismas. bn ash
serdido, indos s ribros importadas cracieron en el primer cualrimeste de 2007, siende Combustbles y
jubricandas 1o tnica excepoidn. B incremento del tolal importade responde principaimente a mayones
cantidades [slect canfidad), las cuales aumentaron 30% en el caso de bs bienes de capital, 24% en plezas
acoesorios de bienss de capital, 22% en bienes de sonsumo, 18% en bienes intermadios v relrocedieron un
5% an ol caso de combushibles v ubricanias,

En fo que respects a importacionas en valores, ¢f rubro de mayor cresiniento fue bienes intermadios,
que sumenid un 24%, destacdndose las compras de porolos de spja, fungioidas y herbinidas parg 8
agrondostia, ubos soldadus y manutactsss de hlemro y oing sin slear para industrie siderirgice,  aode
wrofialion para la induskia plastics, benceno, papel v cartin Keall, enbe offos sumos mlushisies. A
confinuacion se ubiean las imporadones de bienes de caplial, donde sobvesalen las compras de. Cetiares,
compresores de nases, aparalos de desBlackin, videoohmarns, anvias, grupis electigencs y barcos
cistarnia. Por su parts, las imporaciones de plezas v scoesuios para bisnes de capitel, crecienon imnisadas
nor fas compras de parlss y accesorios de camocerizs, motures de émboio, cajus de cambio, e@s con
diferancial, provenientss principalments de Brasll v partes de twbinas de gas. Luege, sigeen las
importaciones de blenss de consumo [28%) Impulsadas por el mayor ingreso de molcisielas,
medicamentos v refrigeradores con feezer, entre obos productes, Por sy parle, las impurtacionss e vehioulos
automotores de pasajeros, cuvo origen principal as Brasil, se incremantaon wn 20%. En tanlo, el valor de las
compras de combystibles v lubrhcantes disminuyé un §%. En Miminos de compras en valor absoluto, 108
producios que més se importaran durante «f primer cualimesire del afio son apuelios relacionados con
complein aulomoliz, aviones, woduslos winsulados al complelo enegéting (usbol, energia slbolrica ¥ gas
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fatirat on wslado yasenss), aparatos de ielolonia cululy, nsumos v bienes de capilal pare la industis agricola
- parctos de soja, cosechadoras, faciores, abonos y herbicidas- & insumos de s industria melslurgica (ver
guadio 1)

£1 somercio bilateral entre Argenting v Hiasil duranie los GlUmos gfies tambidn refula of argumento
oficial en favor del sostenimionts de un Bpo de cambio depraciado como slemento dinamizador de las
sxportaciones y protector de la industria local sustitutiva de imponiaciones. Ds hechy, g dapreciacion del
Paso respects o Feal no ha acluade estimulando las exporiasiones argeniings nl desalentando las
importaciones de ongen braslehio. Buy por el contrario, con 1a depreciacitn de nuesirs moneda el saldo
comercigh con Brasi se ha omado mds negative, svidenciando gue existen olras variables con mayotr
nflusncias sobre lay expoertaciones v las impotlaciones bilaleraies e # fipo de cambio. En esle
senfido, paraciers que la diferencia en las tasas de wesiniento del PBI serla mucho mas relavanie que @l tipo
de cambic on b defarminasién del resuliado comercial enlre ambas sconoraias. De hacho, ol défictt comercial
estruchiral de Argenting con Bras coincide oon la luerle recuperacion axpenimentada por nuesto pals y el bajo
cracimiento alcanzato por 6} pals veoino, A partlr ded afto 2003, cuando e consumo ¥ la inversion aumentaron
fuartemeants an nuestro pals, se observa un notable safto en tas importaciones de origen brasilefio {ver grafico

Gréfice 4 Argentina y Brasil: e diferencial da crecimiento como el pringipsl deferminante del resullado
comercial entre @?‘é’%%}&@ SCORD IS

5 ENY CiERG

k32 ]

Fucmio FLARGREACH IR PROPIA o bese s MEUON v Hanco e

Anafizando ol sakio del comercio bilsleral entre Argenting v Brasi duranfe o primer cualrimastre de 2067, se
aprecia que el defcl comercial se reduio un 13.3%, sn compsrscin con igusd perinda def 8ho pasando, de §-
1,305 M fen 2008} 2 $-1.148 800 (en 20071 En este senfido, las exporiaciones argenlinas digdas & Bragil
sigperdaron g 35 9% rieniras que Jas imporiaciones crecieron un 17.4% (ver grdfin 5},
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Gréfice 5 Ef comercio bilalorsl snire ;@fgg@%m g Brasi un of prsEer cuatrimestre del aio

fornerohy Biatersd SegendinaBresdl an of Priver Custrimestve

Fuents ELABORAU FROF

Las exportacionss haois Hrasd regstraron orecimesnio en f s oadins, con ki sola excepsion de
Combustbies vy Energia. Cebe destacer ¢f inoremanio de s wz@m {é@ ﬁ?@isiyﬁ% s primarins, en sspaciad do
trigo v mineral de cobee v sus concentados. Luego, se sbivan las manufacturas de ongen agropecusric, entre
las que se destaca lz harina de Yige. Deno de las manulachras de odgan indusirisl, Is industia asomoli
otupa f primer lugar, con maywes ventas de vehicuios pars Yanspale de personas y mercancias, chass,
ancesorios de carooaias v calas de cambio. En sequnde lugar, s ubican las ventas de producios quimicns.

Por of lado de fas importaciones, los mavorms incremenios se obsorvan en 8l seiler aulomolriz ¢ en el
rubro bienes de caplial y accesorios de blenes de capllal Yambién creciern fiertements las compras de
mineral de hiso, abonos minerales v bencenn.

iz disminucitn del délolf comercial con Brasit durante e primer cuabimesire del afio, cbedece mas 8
ia fuerte expansion de la sconomia brasitefia que bmpulsa la comprs de nuestros productos, que al
estimulo del tipo de cambic depreciado. En 2007, se aspera gus ia aconomia brasilefis se expanda en lome
al 4.1% anual, suparandn el dimo de creciniend registado en F008 (29%1 v 2008 [3.7%) v tambien
surants promedio del primer pariods presidencial del aclual gobdeme (3.4%) I mayor crecimianto de &
sconomis brasilefiz ests slemiy molorizade por ol seclor externo, o que no ayuda g validar 2
argumenty que defiends ¢ mantenimiento de un tipo de cambio depreciadoe somp condickdn necesaria
para ol crecimisnto de las exportaciones ¥ de la economiz, Ue hecho, en b que va del aho, of Real se
apracio un 5% mienkas que las exportaciones aumentaron un 3% respecto al #ho pasado {ousndo hakiarn
crecido bn 18%) Y o lasa oo expansion del B 88 aosierd,

oy

]

Durante los alimos afios, (& polifica scondmica det Goblerns brasiiefio ha prictizado ef control de la inflacidn
sobre 6l crecimisnto, logrando una sostenids reduncitn ded aumente del nivel general de pracios, que ha
pasado del 9.0% en 2002, al B.2% en 2003, 66% en 2004, 45% en 2005 y 26% en 2006 Uicha
dasacekeracion de los niveles de inflacion ha permitido Bexibilizer 1a politica moneteria, I cusd resully cada vez
menos confractiva, Fn aste maron, de inflacion contolada y baia de lasa de intords, la tasa de Retersncia del
Ranco Central de Srasil -SELIC- ascendit a 17.0% a fines del primer cuatimasire del afio v la tasa de interes
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voal se unicd por debagn del 10% anual poy prigers verz desde 2004, o cusl genera ghaclos pusiivos sobie 2
inversitn v e crecimianty del PBL

£ oste sendido, cabe menchivuy gue @ politica seondmica brasileda, que da privridad al control de a
inflacién en detrimento del crecimiontn deof producte, resulla opuests a e poliica del Goblems
argenting. En Brasil, la inflacién es considerada of principal “enemigo” del crecimiento, En Argenting,
en cambic, iz inflaciGn parece ser und consecuentia “nommal® gl herte dbtmo de expansion
ecundmica. Fota diferencia conceplual explica los contrasies an las polificas monstanias v cambionias de
ambos paises. Miesas que Brasi desarvolia una poliics monatarta conlra ciclica, permitiends fa apreciacion
noming! del ino de cambio {conspousncia dal exceso de olerla de dolares), Argenling, @ pesar de las elavadas
tasad de flacion, no Yene una polfica monetara conlaciiva i anticiclos™. Bl BORA, uiliva fodus las
haramisntas disponibles para impediy ung spreciacidn nomingl del pase v soslener, de esa manera un
slevado Hoo de cambio real ea relacidn 1 nuestos mintipales socios comerciaes (MERUOSUR y buropal

Cuando en 2002 1a inflagién anuad Yepd a dos digios, & Banco Cenbrad de Brasi no dudd en endurecer sy
polifica monetara, sublendo 18 fase SELICY del 19% anual f 28 8% (ver gridion 81, a pesar del custo de dichs

madida on maleria de crecknientn scondmine Fosteriorments, 2 modida que las prasiones inBacionanas
fsmren vediendo, ls sulonidad monataria reduio 1o tase de interds haste ol 12.0% anusl

Lwdfoo & ﬁaf@%%éﬁ%@éé‘éé i'é%é&&%ééﬁéééé??@%g%%

Tass SELKE o Brasil

Por ol conbario, en Aegenting se cbserva una politics monelaria gue expande ol agregado M2 al mismo
ritmo gue of PRI nomingl (neutra), on un marco de inBlacidn anual real de dos digites, ponlendo en dudle
Ia férrea vocacion antinflacionaris del BORA (ver cusdrn 2}
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Fingdmanie, la auloridad monetaria brasiiefa se moskd dispussts o enrendsy coslos de corlo plazo {menor
crecimiento en 2002 2U05) an pos de sicancy oblelivos de fego plazo [més crecimienit ¥ menos nflacion),
Fr carabio, 1o aclual adminislraciin Argenting no parece dispuesta 2 asumir dichos postos de corlo plazo
[mence oraciaienio) an pos de reducl s niveles de mllaeidn,
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9, L CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA BN EL PRIMER TRIMESTRE DEL ARD

En el primer timestre del afio, Iz soonomia argenting crecit B.0% respecto a igual perindo de 2006, segun la
psfmacion del PBL Asl, durante &l primer timesire de 2007, la sxpansion def nivel de achvidad siguio siendo
muy importante, aunque kvemente infarior al registro de igual perlodo del afio pasado (8.8%). Esta leve
desaceleracion no deberla sorprander, va que nueska sconomia que visne areciendo a tass cersanas & 3.0%
desde e 2003, las que, dados bs niveles de ahowo e iversién aclusles, no paresan soshnibles
indefinidamenta.

En fines con of siquments que sostiene que un Hpo de cambio depreciade es indispensable para
generar crecimiento, esperariamos gue ol sector exlerno fuese el mas dindmice v que o sector
productor de bienes craciers a una velooidad superior a la del sector servicles, va que los bienes son
claramente mas Fansables que los servichos. Asimismo, denlro del secior extermo, s exporiaciones
debarian s mas dindmicas gque las imporiaciones, va que e fipo de cambio depreciado Tavorsce la
compattividad inlemacional de nuestros producios v brinds profecciln 2 los ssclwes susiulivos de
imporiacionas,

Al analizar (2 evolucitn interanusl del PBL, se ohuerva un palron de crecimisnio muy similar af wigenis
durante fa Convertibifdad, De heche, a2l jgual que en la décads de los novents, en ef periodo 20032007
oi aporte dad sector exierne™ af creciiniento o resulls tan significative.

Fri el gréfico a confinuacian puede obsenvarse que, en periodos de allo crecimienie econdmice, s tasa de
grpansion de las impestacionss supera a ba valocidad de crecimiento de las axpartaciones y, en consecuencia,
f aporte del seclor sxlerno al aumenio del PBI resuls negativo.  Esta obsarvacion resulls vaiida tanto en la
actualidad come en fos afios de la Convertibiidad.  Adicionalments, se observe que iz conlribucion del seclor
extemo resulta posiiva sblo durante periodos de recesion econdmica®, lo que responde, basicamante, a un
inportanie Fano e las mportaciones.

Cyifico 7 Conbribucion del consume, is inversidn v el gestor externo al crecimiento interanual del P8I

La Paplicackin de la Varacldn intovanuat det P
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sadefing come soolor oxtovne @ oo do s exporiaciones v s dnporienones.

S Creeiienin de das axporissiongy mayores 2 s expanmdnde sy miputeyw

£



£1 mantenimiends del Upo de cambio depreciade no ha mpulsado un m‘%:@ significative en 8l paso
retativo de las exportaciones dentu del Productn. Por sl confrario, al comparar los periodos de
crecimienio durante Is Converiibifidad post Teguils v la expansidn de los Githmos cualro afios, se
shserva que fa conlribucion da las exportaciones era mas importants en s’ 90 que hoy en tha, En
afecto, enfre ol segundo imeske de 1996 v of wrcer timestre de 1888, el wrecimiento de las exporiaciones
sontibuys en oromedio con un 18.7% de fa expansion del PBL En cambio, entre el primer Timestre et 2003 y
ios primeros tres meses de este afto, la expansion de s ventas al exranjero apord un 13.5% del cracimient
del products {ver grafico ).

-

Grafice B Bl precindents de las gxportaciones v 14 &:&g}gmzm del PHE 199611888 vs, 200302007,
Exmortasiones ve, impottaciones: crashnianto

£1 gomento g s BEporineioney oG poroeitai did PR s Expratankines v, bporioine:
ayieatn et PR coaelh S Gren,

e, oo L oumeswss L - « Wi - e
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Fumns B fw}ﬁi’e M PEROIA en hase 8 MECOR.

Ademas, se ohserva e an e periods 2003 7 2007, la diferencls en el sitme de expansion de {ss
importaciones v exporlaciones resulta aln mayor gue durante 1996 1 1988, b que pons de manifiesto que

sl modelo de tipo de camblo deprsciado no ha impulsado las exportaciones més que e los B0s it tampooo
sonstituye en un barrers efidents para evilar ol ngreso masivo de krportaciones, Una vez que 18 TeLUDENacion
da paso ol crecimisndo econdmico {var gratico 8}

Al lguat que durants la Convertibifidad, en la aclualidad el crecimiento del Pl o8 motorizado por el
consumo®, En eate sentido, en ol periodo 20021 2007 is contribucion promedio del consumy alcanza 4
T6.5% del crecimients del producto (ver grifics 1

“ Cwtnide come be wome deb sonsume prevado mas consumes pabiae,
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Grdfion & Porcentals de s Variacién del PIB Explicads por ol Consumo

i e s Yoriaeian def PR e suplos of Constans

Comrhibiidad Modeio Produstive
LA PR R T R
S RO S &g o

o Fuente. FLABORACION PROFIA e bass & MECON cusl e ol promedio en s converfbihdad

Dor otro fado, s polfica de sostentimisnio de un po de cardio deprediado lampoco ha generato un
incremento significativo en ¢l aporte de 1z inversion a la expansion del Producto, en refacion a los 90,
Entre 2004 v 2007, ol crecimiento de Ia inversin aporth ef 46.2% del aummento del PBI No obstante, an los dos
GHimes afios se observa ung reduccidn sn fa impodtancia relaiva de la inversidn como molor dal srecimiento.
En afecto, dasds el 2005 ol cracimiento de la nversitn aportd, en promedio, ef 41.6% de la expansion del PBIL

Pers, entre o} primer inmestre de 2006 v os primeros tres meses de este afio, dicha contribucion se redujo al
40 8% fver grafice 1)

Ef reducido impacto def tipo de cambio depreciado pare estimuler la inversidn y molodzar et crecimiento
acontmics no deberia someendemos, Las nuevas teorlas solue la invensidn enfalizen of hecho do qus la
maduracion de este ipo de gasic es superior al sick scondmizo, por b que en un marco ds in
las decisiones deinve nen, minimizando asi el peso relativo de la misma en &

Grafion 10 El aporie de o inversidn 2 la sxpansion del PEI

Caasrts del crechvionto ded PB o explicads por e
grpansidn de e Inversidn.
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