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EDITORIAL

La Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad Nacional de Lomas de Zamora (FCE-UNLZ), da inicio
con el documento adjunto, al primer “ Reporte Macroeconémico - Septiembre/2006 , en él transitaremos
mensualmente la evolucion de las variables econdmicas mas importantes de nuestro pais.

Su elaboracion se encuentra a cargo de un grupo de docentes de nuestra Casa de Altos Estudios, siendo su
referente técnico, el Licenciado Marcos Ochoa. Asimismo, es nuestra aspiracion, desarrollar una base de datos
referida a temas econdémico-sociales, que sera puesta a disposicion de la comunidad para su consulta. Esto lo
iremos desarrollando con el correr del tiempo.

De todos modos en el informe citado se puede apreciar, una serie de cuadros cuya fuente es FCE-UNLZ. Entre
nuestros anhelos, se encuentra la realizacion de diversos trabajos de campo —tanto en el sector publico como
privado- cuyo punto de referencia incuestionable sera la region en la cual nos encontramos insertos.

Como no podria ser de otra manera nuestros escritos, ademas de hacer una descripcion de la realidad
econdmica, se ocupan de fijar posicién con respecto al grado de sustentabilidad que las distintas medidas de
Gobierno tendrén en el futuro. Como se ve, el desafio es interesante.

Muchos profesores de la casa iran volcando sus puntos de vista. Es sumamente importante que la Universidad
Pablica ocupe este lugar, en gran parte utilizado por Consultoras y / o Universidades Privadas. No cabe duda de
que Universidades como la nuestra ajustaran con absoluto rigor académico sus posiciones, prescindiendo de
todo tipo de intereses, aun los de caracter ideoldgico. En la dinamica que iniciamos hoy nos veremos obligados
a someter cada uno de los andlisis al rigor implacable de la realidad.

Seguramente descubriradn que en ciertos puntos existen disidencias. No lo debemos ver como un problema sino
como una consecuencia logica de la Democracia con la que manejamos cada uno de nuestros actos. Yendo a las
partes especificas, nos parece necesario resaltar los siguientes puntos:

1. Laeconomia nacional lleva 43 meses consecutivos de crecimiento. Al mismo tiempo la actividad se
halla un 11.3% por encima del pico maximo de junio de 1998.

2. Lainflacion acumulada en el periodo enero — agosto es del 6.1% en tanto que en igual periodo del afio
pasado se registraba una inflacion del 7.7%.

3. Parte del éxito sefialado en el punto anterior se atribuye a la regulacion de precios. Al respecto se opina
que el Gobierno deberia ir flexibilizando esta politica en forma gradual para evitar ajustes bruscos.

4. En el plano fiscal se observa que en los primeros 7 meses del afio el superavit primario crecio un 9.3 %
con relacion a igual periodo del afio pasado.

5. En cuanto al manejo monetario se sefiala que practicamente se han recuperado las reservas destinadas al
pago anticipado al Fondo Monetario Internacional.

6. En el sector externo se sefiala que en periodo comprendido entre el 1 de agosto de 2005 y el 31 de julio
de 2006 el superavit de la balanza comercial se mantiene en niveles elevados (U$S 11.525 millones)

Finalmente queremos destacar, que tanto el presente reporte como los futuros, que requieran algun tipo de
aclaracion o comentario, los lectores podran realizarlos al correo infomacro@economicas.unlz.edu.ar
Esperamos que esta nueva actividad permita acrecentar el prestigio de nuestra Facultad.

Dr. Juan Carlos Latrichano Dr. Alejandro Kuruc
Vicedecano Decano




Actividad Econdmica

El indice EMAE (Estimador mensual de
actividad economica-PBI mensual), registré en
junio una expansion de 8,2% en términos
anuales, de esta manera acumula 43 meses de
crecimiento real consecutivos. Si en cambio,
se compara con respecto al mes anterior la
expansion es de 0,4%.

14,0 Emae 2,5

12,0 +

[N
o
[=]

P

&l

[ensuawW 9 0IUSIWI931D

Crecimiento % anual
o o
o o
| |
} }

>
[=]
|

n
=}
I
t

0,0

Sep-05

oct-05 ||
Nov-05 ||
Dic-05 ||
Ene-06 |
Feb-06 |
Mar-06 T
Abr-06 |
May-06 |
Jun-06 1

Fuente: UNLZ-Econémicas en base al Indec

Con este dato, la actividad se encuentra un
11,3% por encima del pico maximo alcanzado
en junio de 1998.

Si consideramos el primer semestre, la
actividad econdémica acumula un crecimiento
de 8%. Expansion fuerte, pero algo menor si se
la compara con el mismo periodo del afio
pasado cuando habia alcanzado al 9,2%.

De esta manera, a partir de las altas tasas de
crecimiento en términos anuales de los Gltimos
dos meses (superior al 8%), se espera una
desaceleracion mas suave a lo que se preveia
originalmente.

Los datos divulgados para el mes de julio
también son alentadores.

El indice ISAC (Indicador Sintético de la
Construccion) durante el mes de julio, alcanzo
un valor record histérico de actividad. La
construccion se encuentra un 20,6% por
encima con respecto a su punto maximo
anterior (agosto de 1998). Mientras que la
expansion anual en este sector es de 27,9%, la
mensual es de 2,6% (desestacionalizada).
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Si consideramos los siete primeros meses el
crecimiento es de 21,7% con respecto a igual
periodo del afio anterior, expansion muy superior
a la registrada durante el 2005 (8,2%).

La actividad se encuentra impulsada por las
obras publicas y por las obras destinadas a
viviendas, fabricas y emprendimientos turisticos.
Por el lado del EMI (Estimador Mensual
Industrial). Se observa que la actividad se
mantiene firme.
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La actividad en este sector registrd un
crecimiento anual en julio 8,8% mientras que, en
terminos mensuales fue de 0,3% (para la serie
desestacionalizada).

Si consideramos el acumulado para el periodo
enero-julio, el crecimiento es de 7,6% (medio
punto superior al afio pasado).

La industria automotriz y los minerales no
metalicos (vinculados a la construccion)
impulsan la actividad industrial.

La produccion de automotores en julio crecio
33,9% con respecto a igual mes del afio anterior.
Si consideramos el acumulado del afo la
expansion es de 26%, con respecto a los siete




primeros meses del 2005. Los distintos anuales. En este (ltimo caso, se registra la

segmentos vinculados a la construccion, se mayor variacion en el afo.
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indusirias metélicas 055 Las ventas en el sector alcanzaron la suma de

ZEEE $2.102,2 millones en términos corrientes, lo que
significa un crecimiento anual de 15,5%.
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Refinacién del petréleo 93,0

Productos

textiles 87.4 En el caso de los Centros de compras
Papel y cartén 785 (Shopping) las ventas se incrementaron 0,1%
Sustancias y producios e mensual y 5,5% en términos anuales, en este

quimicos

ultimo caso se registra el menor crecimiento del

NIVEL GENERAL 72,7 ~ .

N— afio. Las ventas a pesos corrientes alcanzaron la
bebidas 723 suma de $428 millones, lo cual representa un
Edicion e impresion 703 incremento de 16,3%.

broductos del tabaco 673 El consumo de los servicios publicos registrd un
S i incremento anual de 15,5% en julio (la mayor
e tasa de este afio) y 0,8% con respecto al mes
Industria automotriz 65,0 anterior.

Minerales no metalicos 62.1 El crecimiento anual se encuentra impulsado por
Vehiculos automotores 55,1 el sector comunicaciones en general (23,9%) vy

en particular por la telefonia celular (22,2%). El
otro motor de crecimiento del indice fue los
peajes, que en términos anuales crecieron

Fuente: UNLZ-Econémicas en base a datos del INDEC.

De todas maneras luce como alentador que

uno de los sectores que impulsa la industria en 13.5%
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Por el lado del consumo, las ventas de los Fuente: oo e o e

supermercados registraron un crecimiento

A Con este comportamiento, en el acumulado del
mensual de 0,8% y de 9,3% en términos P

afo los servicios publicos registraron un
crecimiento acumulado de 13,3%.




Precios vy Salarios

La inflacion mensual de agosto medida por IPC
(Indice de precios al consumidor), fue de 0,6%.
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De esta manera, en lo que va del afio, se
registra por segunda vez una inflacion mensual
superior a la del afio pasado.

Entre los rubros que mas crecieron se
encuentran los Alimentos (0,8%), las cuotas de
los colegios privados (3,2%) y de las medicinas
prepagas (2,5%). A su vez, se registraron
incrementos en el valor de los alquileres (1,3%)
y del Transporte (0,7%). Esto dltimo, por las
mayores tarifas en los taxis, en micro de larga
distancia y en pasajes aéreos.

Los Unicos rubros que disminuyeron fueron la
indumentaria y esparcimiento (ambos -0,8%).
En el caso de la ropa el descenso se explica
por la liquidacion por finalizar la temporada de
invierno. Y en el otro caso, por el fin de las
vacaciones de invierno.

Si  consideramos el comportamiento de los
precios desde enero, la inflacion es de 6,1%.
Este comportamiento es positivo dado que
para el mismo periodo del afio pasado los
precios se habian incrementado 7,7%.

Otro dato alentador, en el corto plazo, es que
por los *“acuerdos de precios” y por el
congelamiento de las tarifas de los servicios
publicos la inflacion anual se desacelerd. A
fines del 2005 se encontraba en el orden del
12% y hoy se ubica en 10,7%.
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Sin embargo, este comportamiento positivo nos
genera muchas dudas a mediano plazo. Es de
esperar, que los precios regulados en algun
momento se reacomoden. Si el gobierno insiste
en esta politica hacia el futuro agravard las
cosas, y finalmente se puede desembocar en
ajustes bruscos.

Para evitar esto, el gobierno deberia avanzar
hacia una cierta flexibilizacion en los “acuerdos
de precios”. Deberia salir de manera gradual del
virtual congelamiento de las tarifas de los
servicios publicos, especialmente para los
sectores de mayores ingresos.

La inflacion mensual medida por IPIM (indice de
precios internos al por mayor) fue de 0,65%. Los
precios de los Productos nacionales se
incrementaron  0,7%, impulsados por el
incremento de 0,4% en los valores de los
Productos primarios y de 0,8% en los bienes
Manufacturados y energia eléctrica. Por otra
parte, los Productos importados se mantuvieron
sin cambios significativos.
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A partir de este dato, se registra una inflacion
anual en agosto de 10,8%, significativamente
menor a la que existia en diciembre del afio
pasado (13,2%).

El ICC (indice de Costo de la Construccion)
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registro un crecimiento de 0,8%. Este
incremento se explica por los mayores costos
en Mano de obra (1%), en Materiales (0,7%) y
en Gastos Generales (0,8%).

En este ultimo rubro se incluye los elementos
que no son especificamente materiales ni
mano de obra directamente incorporados a la
ejecucion de obra (Ej. Alquiler de andamios,
camion volcador, retroexcavadoras, etc).
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Analizando el comportamiento de los salarios en
el mes de julio se observa que, las
remuneraciones de los empleados registrados
crecieron 2,4%, los puablicos 2% y el indice
general 1,9%. En cambio, los empleados no
registrados (“en negro”) disminuyeron muy
levemente (-0,1%). A excepcion de este ultimo
caso, los demas sectores le ganan a la inflacion
(0,6%).

Si analizamos el comportamiento anual, los
salarios registrados se expandieron 22%, el
indice general 18%, los no registrados 17% y los
publicos en 9%. A excepcion de este ultimo
sector, los demés sectores le ganan a la inflacion
anual (10,6%).

Con este dato de agosto, la inflacion anual en
la construccion se ubica en 21,5% levemente
por encima a la registrada en diciembre del afio
pasado (21%).
Un punto interesante, es analizar el
comportamiento del tipo de cambio y de los
precios a agosto de este afio con respecto a
diciembre del 2001. De esta comparacion, se
observa lo siguiente:
1- La devaluacion acumulada del tipo de
cambio es de 210% aproximadamente.
2- Lainflacion mayorista es de 182%.
3- EI costo de la construccion se
incrementd 135%.
4- La inflacion minorista es de 85%, en el
caso de los alimentos el incremento es
superior al 110%.
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Si tomamos como parametro el salario en poder
adquisitivo desde diciembre del 2001 (salario
nominal vs. inflacidn minorista), también se
observa un comportamiento dispar. Los
empleados registrados, en promedio, tienen un
poder adquisitivo un 15% superior. En cambio,
por el otro lado, se observa que los que mas
perdieron fueron los empleados publico (-28,6%),
luego los no registrados (-20,6%) y por ultimo
aparece el indice general (-5%).




Fiscal

Los Ingresos totales del sector pablico en julio
alcanzaron la suma de $13.445 millones, lo
que representa un incremento anual de 26%.
Por su parte, el Gasto primario fue de $11.358
millones, un 29% superior al mismo mes del
afio anterior.

De esta manera el sector publico, para el mes
considerado, registra un superavit primario de
$2.087,4 millones, 14% superior al registrado
al del afio pasado.

De esta forma, en los primeros siete meses se
alcanza un nivel de ingresos $88.076 millones,
mientras que el gasto fue de $73.399 millones.

SIETE PRIMEROS MESES
FECHA Ing Tot Gast Prim  Superavit  Var % anual

M$ s/ Priv. s/ Int. Primario IngT Gas P
2002 | $29.174,0 | $29.747,0 $-573,0 |-8,6% | -4,5%
2003 | $43.614,0 | $38.105,0 | $5.509,0 |49,5%]|28,1%
2004 $62.159,4 | $48.674,0 | $13.485,4 |42,5%|27,7%
2005 | $71.840,5 | $58.415,2 | $13.425,3 | 15,6%] 20,0%
2006 | $88.076,2 | $73.398,9 | $14.677,3 |22,6%]|25,7%
Fuente: UNLZ-Econémicas en base a datos del Mecon.

El incremento de los ingresos del sector
publico se explica fundamentalmente por la
mayor recaudacion (20%). Por el lado del
gasto, las erogaciones que mas crecen son los
Gastos de capital (por las obras puablicas) y las
Prestaciones a la seguridad  social
(especialmente por la recomposicion de las
jubilaciones).

A partir de este comportamiento de las cuentas
publicas, para el acumulado del afio, se
alcanza un superavit primario de $14.677
millones. Lo que representa el 75% de lo
previsto para todo el afio. A su vez, es para
destacar que el acumulado del afio es un 9,3%
superior al 2005.

De esta manera, se observa que el superavit
primario ha crecido levemente durante los
ultimos tres afos. Esto obedece a que en los
afnos 2006-2005 los gastos crecieron por

encima de los recursos, algo gue no sucedia en
los dos afios previos.

Si bien pensamos que el equilibrio de las
cuentas publicas esta asegurado en el corto
plazo, luego del default consideramos que es
una variable a seguir permanentemente.

Por otra parte, los ingresos fiscales para el mes
de agosto alcanzaron la suma de $ 13.012,8
millones, un 27% superior a la del mismo mes
del afio pasado. Esta cifra, a su vez, se
encuentra unos $1.800 millones por encima de lo
fiiado por el presupuesto. ElI 72,5% del
incremento se explica por la mayor recaudacion
por IVA, Ganancias y por los impuestos al
trabajo.

En el caso del IVA se recaudo $4.176 millones,
lo que representd un crecimiento de 27% anual.
En Ganancias se registrd un crecimiento de
30,5% alcanzando la suma de $2.862,7 millones.
Los mayores puestos de trabajo y los
incrementos de los salarios impulsaron la
recaudacion por Contribuciones (41,8%) y por
Aportes (37,6%).
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La recaudacion acumulada en los primeros ocho
meses trepd a $95.991 millones, lo que
representa un 23% mas que igual periodo del
afio anterior, y esta $7.600 millones por encima
de los $88.400 millones de lo establecido por el
presupuesto nacional.

De esta manera, con este monto acumulado de
los recursos fiscales, se alcanza el 73% de la
meta de recaudacion para el afio.




Monetario

Los depdsitos totales (privados mas publicos)
aumentaron en agosto $ 2.141 millones (1,4%),
alcanzando la suma de $ 153.140 millones.

En agosto se observa un  mejor
comportamiento de los depositos privados
sobre los publicos.

Los depositos del sector privados crecieron
2% ($ 2.233 millones) con respecto al mes
anterior, alcanzando un stock de $112.585
millones. Esta tasa de crecimiento se mantiene
en linea con lo que viene sucediendo en los
ultimos cuatro meses.

En términos anuales, el crecimiento de los
depdsitos se consolida en el orden del 19%.
Dentro de este sector, los depdsitos en pesos
registraron un crecimiento de $1.371 millones
(1,4%). Los depdsitos a plazos fijos fueron los
que mas crecieron, aungue se observa que los
individuos ahora prefieren pasarse a plazos
menores (30 a 59 dias). Por su parte, los
depdsitos en dolares se expandieron en
US$285 millones (6,7%), con lo que se alcanza
un stock de US$4.550 millones.

Del otro lado, depdsitos del sector publico caen
levemente (-0,2%) alcanzando un stock de
$40.555 millones. En este caso, se observa
una retraccion de los depositos en ddlares
(US$295 millones), que es compensada en
parte por un crecimiento de los depdsitos en
pesos ($820 millones).

DEPOSITOS SECTOR PRIVADO
En Pesos Cuenta En Doélares
i (M §2 CorrieLte AhoLro FijE (M US$’
99.662 88.734 22.947 5.862 21.352 38.573 3.588
101.200 9.875 .021 5.896 21.355 39.603 .691
102.105 0.612 .213 5.884 21.284 40.230 .736
104.261 2.425 .900 6.087 21.408 41.030 .859
06.325 3.991 4.639 6.044 1.641 41.667 4.040
08. 5.416 4.556 2 42.615 4.145
) 7211 2.022 012 2,347 22830 4.63
8.582 4.523 .013 23.480 44.566 4.549

Var Anual
Fuente: UNLZ-Ecol base a datos del BCRA.

Los creditos totales (privados mas publicos)
aumentaron en agosto $1.504 millones (2%),
alcanzando la suma de $78.153 millones.

Los créditos al sector privado mostraron un
crecimiento de 2,8%, equivalente a $1.757
millones, desacelerando algo el avance de los
tres Ultimos meses. De esta forma, el stock
alcanza a $65.361 millones.

Entre las lineas que mas crecieron se
encuentran, los préstamos personales (6,6%),
los prendarios (4,2%), documentos a sola firma
(2,9%), hipotecarios (2%) y los adelantes en
cuenta corriente (1,6%).

Los préstamos personales, se consolida como la
linea de crédito mas dinamica durante el
presente afio. El stock alcanza a $10.508
millones.

Los préstamos prendarios, en este mes
muestran una tasa de crecimiento importante. El
sostenido incremento se debe al mayor
financiamiento para la adquisicion de rodados.
En el caso de los préstamos hipotecarios, se
registra la mayor tasa de variacion del afio. Estos
créditos alcanzan la suma de $9.322 millones.
En este caso, el dinamismo no es mayor por un
problema de precios relativo (precio de las
propiedades vs. salario).

Por el contrario, los saldo financiados por tarjeta
de créedito muestran por segundo mes
consecutivo tasas de crecimiento negativas. Este
tipo de comportamiento no sucedia desde
mediados del 2004. La caida es poco
significativa (1%) con respecto a la registrada el
mes anterior (4%).

AMOS A OR PRIVADO
FECHA Total
3 Adelantos ] Documentos | Hipotecarios | Prendarios | Personales Jarjetas
Ene-06]___ 53.920 8.263 10.902 8.665 2.394 7.595 5.493
Feb-06 54.835 8.426 10.901 8.717 2.491 7.855 5.591
Mar-06]___ 56.017 8.390 11.021 8.728 2.575 8.193 5.769

Abr-06 57.373 8.211 11,265 8.838 2.682 8593 5.858

_______ May-06|___59.322 8.709 11271 8.865 2.807 8.972 6.126
Jun-06| 61,686 9.475 11.464 8979 2.937 9.385 6.461
Jul-06| " 63:604 10,121 11.798 9.135 2.973 9.858 6.204
Ago-06] ~65.361 10,279 12,141 9.322 3.098 10,508 6.141

125 649

1.133 4.585

Fuente: UNLZ-Econ6micas, en base a datos del BCRA.

Por el lado de los préstamos publicos se registra
un descenso de 2% ($253 millones). De esta
manera, alcanzan a la suma de $12.791
millones.




Si consideramos el acumulado del afo, los
créditos al sector privado registran un
crecimiento muy importante (40%). En cambio,
para el mismo periodo considerado, los
préstamos al sector publico se reducen (-28%).
De acuerdo al informe monetaria semanal del 8
de septiembre del BCRA, la tasa para plazos
fijos a 30 dias en pesos se encuentra en
5,16%. Y de 0,90% para depositos en dolares.
Para un plazo de 60 dias, es de 7,59% y 1,77%
respectivamente.

Por el lado de las tasas activas, la Prime a 30
dias es de 9,28%. En el caso de Cauciones en
pesos, la tasa de interés bruta a 30 dias es de
8,20%.

FECHA Clrcul._ante Circulante Cta Cte Total BM lTotal BMA
Publico Bancos Bcra
Ene-05 32.636 3.728 13.730 50.094 50.094
Feb-05 32.197 3.582 13.688 49.467 49.467
Mar-05 32.576 3.677 13.526 49.779 49.779
Abr-05 32.847 3.750 13.326 49.923 49.923
May-05 33.587 3.773 13.621 50.981 50.981
Jun-05 34.648 3.997 12.877 51.522 51.522
Jul-05 36.543 4.167 13.658 54.367 54.367
Ago-05 37.046 4.071 13.049 54.165 54.165
Sep-05 37.464 4.038 11.616 53.118 53.118
Oct-05 38.248 4.153 12.692 55.092 55.092
Nov-05 39.026 4.181 12.699 55.906 55.906
Dic-05 41.320 4.688 9.819 55.827 55.827
Ene-06 42.717 4.419 12.218 59.355 59.355
Feb-06 42.259 4.384 11.783 58.426 58.426
Mar-06 42.222 4.355 11.914 58.490 58.490
Abr-06 42.611 4.677 12.941 60.229 60.229
May-06 42.955 4.487 13.663 61.105 61.105
Jun-06 43.870 4.728 14.128 62.726 62.726
Jul-06 46.005 4.724 14.406 65.135 65.135
Ago-06 46.356 4.467 16.445 67.267 67.268

Var Mens 2.039

Var Anual 3.396
Fuente: UNLZ-Econdmicas, en base a datos del BCRA.

La base monetaria, crece en promedio 3,3%
($2.134 millones) con respecto al mes anterior.
Si en cambio consideramos la variacion anual,
el crecimiento es de 24% ($13.103 millones).

Si observamos el comportamiento mensual, el
componente que mas aumenta es Cta Cte del
BCRA ($2.039 millones). Luego aparece el
Circulante en poder del pdblico ($351
millones), mientras que se registra un
descenso en el Circulante en poder de los
bancos ($257 millones).

Este comportamiento de la Base monetaria se
explica, por la politica de intervencion en el
mercado cambiario con el objetivo de sostener
la cotizacion del dolar.

Las reservas en promedio alcanzaron la suma de
US$27.034 millones. Este nivel representa un
crecimiento de 3,7% (US$971 millones) con
respecto al mes anterior.

Y en términos anuales, registra un crecimiento
de 7,6% (US$ 1.912 millones).

De esta manera, en términos promedios, el
BCRA practicamente ha recuperado todas las
reservas destinadas al pago anticipado al Fondo
Monetario Internacional.

Al 31 de agosto, las reservas alcanzan a un nivel
de US$27.397 millones.

El programa monetario 2006 del BCRA ha
establecido al agregado monetario M2, como
variable objetivo de la politica monetaria.

Para el mes de agosto, el M2 se ubicO en
promedio en $111.921 millones, encontrandose
por debajo de la banda superior del programa
monetario.

En comparacion a igual mes del afio pasado, el
M2 se incrementd $18.568 millones, lo cual
representa un aumento de 20%.

Con relacion al mes anterior, este agregado
monetario, disminuy6 1% ($960 millones).

Este comportamiento, se explica en parte, por la
caida de los depdsitos en cuenta corriente y en
caja de ahorro.

130.000 M2 en $

120.000 - Banda Superior

110.000

Agosto M2 $111.921

100.000 -

90.000 V/

80.000

Banda Inferior

Millones de pesos

Ene-05
Mar-05 |
May-05
Jul-05 |
Sep-05
Nov-05
Ene-06 |
Mar-06
May-06
Jul-06 |

Fuente: UNLZ-Econémicas en base al BCRA

M2 = Circulante en poder del publico + Depésitos
en cuenta corriente en pesos (S. Pdblico + S.
Privado) + Depdsitos en caja de ahorro en pesos
('S. Publico + S. Privado).




Externo

Durante el mes de julio las exportaciones
crecieron 5,5% con respecto al mismo mes del
afio anterior, alcanzando la suma de US$
3.974 millones. Las importaciones, por su
parte, aumentaron 21,4% con respecto a igual
periodo ubicandose en US$2.854 millones.
Con estos valores el superdvit comercial, para
el mes en consideracion, es de US$940
millones. La cifra es un 25% inferior a la
obtenida a la del afio pasado.

El pobre desempefio de este mes, se explica
fundamentalmente por los menores envios de
semillas y frutos oleaginosos a China junto a
las menores exportaciones de cereales.

De esta manera, si consideramos los Ultimos
12 meses, la balanza comercial se mantiene en
niveles elevados (US$11.525 millones).

La fuerte desaceleracion del mes de julio no
puede considerarse todavia como un cambio
de tendencia. Ante esto, resulta mas apropiado
analizar el comportamiento del sector externo

en el acumulado del afio.

EXPORTACIONES SIETE MESES
(millones de dolares) 2005 2006

TOTAL USS 22.658 100% USS 25.335 100% 12%
Productos Primarios USS 5.170 23% USS 5.043 20% -2%
MOA USS 7.192 32% USS 8.203 32% 14%
MOI USS 6.505 29% USS 7.810 31% 20%
Combustibles y Energia USS 3.791 17% USS 4.279 17% 13%
Fuente: UNLZ-Econémicas, en base a datos del INDEC.

Durante los siete primeros meses las
exportaciones crecieron 12%, que se explica
por un crecimiento de 8% por precio y 4% por
mayores volumenes vendidos al exterior, con
respecto a igual periodo del afio anterior.

La expansion se produjo en todos los rubros,
con excepcion de los productos primarios. En
este Ultimo caso, se explica a partir de una
caida en los volumenes enviados al exterior de
8%, que fue compensado en parte por un
incremento en los precios internacionales de
6%.

La mayor expansion se produjo en las
Manufacturas de origen industrial (MOI), 13%

por cantidades y 7% por precios. Por su parte,
las Manufacturas de origen agropecuario (MOA)
se expandieron 3% por precio y 11% por
volumen.
Por el lado del rubro Combustibles y energia, las
mayores exportaciones se explican
especialmente por el fuerte incremento de los
precios (35%) que fue en parte compensado por
menores cantidades embarcadas.
Las importaciones para el periodo en consideracion
se incrementaron 16%, 3% se explica por
incremento de precios y el resto por mayores
volumenes importados.
Teniendo en cuenta la participacion relativa, se
destaca el crecimiento de las importaciones de
Bienes de capital, Bienes intermedios y Piezas para
(millones de délares)

TOTAL USS 15.895 100% USS 18.460 100% 16%
Bienes de Capital USS 3.597 23% USS 4.407 24% 23%
Bienes Intermedios USS 6.021 38% USS 6.523 35% 8%
Comb. y lubricantes USS 983 6% USS 985 5% 0%
Piezas para bienes de cap. USS 2.730 17% USS 3.175 17% 16%
Bienes de consumo USS 1.661 10% USS 2.137 12% 29%
Automotores USS 825 5% USS 1.164 6% 41%
Resto USS 78 0% USS 69 0% -12%
Fuente: UNLZ-Econémicas, en base a datos del INDEC.

bienes de capital.

Para el acumulado del afio se alcanza una balanza
comercial durante los siete primeros meses de
US$6.875 millones, que es 1,7% superior para el
mismo periodo del afio pasado.

El principal destino de las exportaciones es el
MERCOSUR (21%), la UE (18%) y ASEAN (16%)
compuesto por Corea, China, Japon e India.
Mientras que, los principales proveedores son el
MERCOSUR (38%), la UE (17%) y ASEAN (16%).
En el caso particular de Brasil, la balanza comercial
para el acumulado del afio es negativa en US$2.217
millones un 2,6% superior al mismo periodo del afio
anterior.

Las exportaciones para el periodo considerado
alcanzaron la suma de US$4.231 millones,
mientras que las importaciones fueron por US$
6.448 millones.

Analista : MARCOS OCHOA
Instituto de Investigaciones Economicas




