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CCOONNSSIIDDEERRAACCIIOONNEESS  GGEENNEERRAALLEESS  
  
  

ACTUALIDAD 
 

EEnn  eell  iinnffoorrmmee  ddee  ééssttee  mmeess  ttooccaarréé  ddooss  tteemmaass  qquuee  ssee  mmoossttrraarroonn  ccoommoo  llooss  ppuunnttooss  
mmááss  ssaalliieenntteess  ddee  llaa  eeccoonnoommííaa  nnaacciioonnaall..  EEssttooss  ssoonn  LLaa  IInnffllaacciióónn,,  ddee  ggrraann  rreelleevvaanncciiaa  ppaarraa  
eell  ffuuttuurroo  ddee  nnuueessttrraa  ccooyyuunnttuurraa  eeccoonnóómmiiccaa,,  yy  LLaa  BBoollssaa..  

  
PPaarraa  aaqquueellllooss  qquuee  hheemmooss  ppaassaaddoo  ppoorr  llaass  ccllaasseess  ddee  eeccoonnoommííaa  eenn  llaa  uunniivveerrssiiddaadd,,  

llaa  pprriimmeerraa  ddeeffiinniicciióónn  qquuee  ssee  nnooss  aacceerrccaabbaa  ssoobbrree  iinnffllaacciióónn  ddeeffiinnííaa  aa  ééssttaa  ccoommoo  ““eell  
aauummeennttoo  ssoosstteenniiddoo  yy  ggeenneerraalliizzaaddoo  ddee  llooss  pprreecciiooss””..  

  
MMááss  aalllláá  ddee  ccaassooss  ppuunnttuuaalleess  ddee  ffuueerrttee  rreeppeerrccuussiióónn,,  llaa  ssuubbaa  ddee  llooss  pprreecciiooss  hheemmooss  

vviissttoo  qquuee  aa  aaddqquuiirriiddoo  eell  ccaarráácctteerr  ddee  ggeenneerraalliizzaaddoo,,  ccoommoo  ppuunnttuuaalliizzaa  llaa  ddeeffiinniicciióónn,,  ddeessddee  
llooss  úúllttiimmooss  mmeesseess  ddeell  22000044;;  mmááss  pprreecciissaammeennttee  ddeessddee  DDiicciieemmbbrree  ddeell  22000044;;  lllleeggaannddoo  aa  
aacceennttuuaarrssee  ccoonn  nnoottaabbllee  ffuueerrzzaa  eenn  llooss  pprriimmeerrooss  mmeesseess  ddeell  22000055..  

  
SSiittuuaacciióónn  ééssttaa,,  qquuee  ppoonnee  eenn  uunnaa  ssiittuuaacciióónn  ddee  aalleerrttaa  aall  BBCCRRAA  qquuee  hhaabbííaa  

ppllaanntteeaaddoo  ccoommoo  llíímmiittee,,  ccoommoo  tteecchhoo  ppaarraa  llooss  gguuaarriissmmooss  ddee  iinnffllaacciióónn  ddeell  22000055  uunnaa  cciiffrraa  
qquuee  rroonnddee  eell  88%%..  

  
PPeerroo  llaa  rreeaalliiddaadd  ccoonnffiirrmmaa  qquuee  eell  íínnddiiccee  ddee  iinnffllaacciióónn  ppaarraa  eell  mmeess  ddee  MMaarrzzoo  ssee  

uubbiiccaarrííaa  eenn  eell  11,,55%%,,  yy  ssii  ttoommaammooss  eenn  ccuueennttaa  llooss  íínnddiicceess  ddee  EEnneerroo  yy  FFeebbrreerroo,,  llooss  qquuee  
hhaann    ssuuppeerraaddoo  eell  11%%..  LLooss  pprreecciiooss  aall  ccoonnssuummiiddoorr  nnoo  ddeebbeerrííaann  aauummeennttaarr  mmááss  ddee  00,,4400%%  
mmeennssuuaall  hhaassttaa  DDiicciieemmbbrree  ddee  22000055,,  ppaarraa  qquuee  llaa  iinnffllaacciióónn  rroonnddee  eell  88%%..  

  
CCoonnssiiddeerroo  qquuee  ééssttee  oobbjjeettiivvoo  ddiiffíícciillmmeennttee  ssee  lllleegguuee  aa  llooggrraarr,,  aatteennttoo  aa  ffaaccttoorreess  qquuee  

yyaa  hheemmooss  eexxpplliiccaaddoo  eenn  iinnffoorrmmeess  aanntteerriioorreess  yy  oottrrooss  qquuee  ttrraattaarréé  ddee  eexxpplliiccaarr  aa  
ccoonnttiinnuuaacciióónn..  

  
EEll  pprriimmeerr  ffaaccttoorr,,  llaa  ddiisseemmiinnaacciióónn..  UUnnaa  sseeññaall  pprreeooccuuppaannttee  qquuee  aarrrroojjaann  llooss  

nnúúmmeerrooss  ddee  FFeebbrreerroo,,  mmuueessttrraa  qquuee  ssee  ddiieerroonn  ssuubbaass  ddee  mmááss  ddeell  00,,4400%%  mmeennssuuaall  ppaarraa  eell  
5533%%  ddee  llooss  bbiieenneess  yy  sseerrvviicciiooss  ((nnoo  eessttaacciioonnaalleess))  qquuee  eennccuueessttaa  eell  IINNDDEECC  ppaarraa  llaa  
eellaabboorraacciióónn  ddeell  íínnddiiccee  ddeell  ccoossttoo  ddee  vviiddaa..  LLoo  qquuee  ssee  hhaa  ppooddiiddoo  ccoonnssttaattaarr  eess  qquuee  ééssttaa  
ddiisseemmiinnaacciióónn  ddee  aauummeennttooss  lllleevvaa  ccoonnssiiggoo  uunnaa  tteennddeenncciiaa  ccrreecciieennttee  yyaa  qquuee  eenn  OOccttuubbrree  ddee  
22000044  ssee  hhaabbííaa  iinnccrreemmeennttaaddoo  eenn  mmááss  ddeell  00,,4400%%  eenn  eell  3388%%  ddee  llooss  rruubbrrooss  nnoo  eessttaacciioonnaalleess..  

  
SSeegguunnddoo  ffaaccttoorr,,  IInnffllaacciióónn  NNúúcclleeoo  ((TTooddooss  llooss  rruubbrrooss  eexxcceeppttoo  llooss  pprreecciiooss  

rreegguullaaddooss  yy  llooss  eessttaacciioonnaalleess))..  EEnn  22000044  llaa  iinnffllaacciióónn  ffuuee  ccrreecciieennddoo  aa  uunn  ddee  ttaassaass  mmeennoorreess  
aa  uunn  ddííggiittoo,,  ppoorr  eejjeemmpplloo::  eenn  DDiicciieemmbbrree  ddee  eessee  mmiissmmoo  aaññoo  eell  íínnddiiccee  rreeggiissttrraa  uunnaa  
vvaarriiaacciióónn  ddeell  00,,8844%%;;  eenn  ccaammbbiioo  eenn  eell  22000055,,  llooss  iinnccrreemmeennttooss  ffuueerroonn  eenn  aauummeennttoo  ddeessddee  
EEnneerroo  ccoonn  11,,11%%,,  11%%  eenn  FFeebbrreerroo  yy  llaa  ppoossiibbiilliiddaadd  ddee  11,,55%%  eenn  MMaarrzzoo..  TToommaannddoo  ééssttooss  
gguuaarriissmmooss  yy  hhaacciieennddoo  uunnaa  pprrooyyeecccciióónn  aannuuaalliizzaaddaa  ssee  lllleeggaa  aa  uunn  pprreeooccuuppaannttee  1155%%;;  lloo  
qquuee  nnooss  lllleevvaa  aa  ppeennssaarr  qquuee  llaa  aacceelleerraacciióónn  ddee  llaa  ccoorrrriieennttee  iinnffllaacciioonnaarriiaa  eessttáá  mmááss  aalllláá  ddee  
aallzzaass  ppuunnttuuaalleess  ddee  llooss  pprroodduuccttooss  lláácctteeooss,,  llaa  ccaarrnnee  oo  llooss  ccoommbbuussttiibblleess..  
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TTeerrcceerr  ffaaccttoorr,,  RReellaacciióónn  eennttrree  pprreecciiooss  MMiinnoorriissttaass  yy  MMaayyoorriissttaass..  EEll  rraattiioo  pprreecciiooss  
mmiinnoorriissttaass//mmaayyoorriissttaass  mmuueessttrraa  qquuee  mmiieennttrraass  eenn  eell  ppeerrííooddoo  pprree--ddeevvaalluuaacciióónn  ssee  
eennccoonnttrraabbaa  eenn  nniivveell  ddee  00,,9922%%,,  lluueeggoo  ppaassóó  aa  uubbiiccaarrssee  eenn  00,,6666%%  eenn  eell  ppeerrííooddoo  ddee  ppoosstt--
ddeevvaalluuaacciióónn;;  rreefflleejjaannddoo  ddee  ééssttaa  mmaanneerraa  uunn  aauummeennttoo  ssuuppeerriioorr  ddee  llooss  pprreecciiooss  mmaayyoorriissttaass  
ccoonn  rreellaacciióónn  aa  llooss  mmiinnoorriissttaass..  HHeecchhoo  qquuee  ggeenneerraa  llaa  ddeevvaalluuaacciióónn..  TTeennggaammooss  eenn  ccuueennttaa  
qquuee  eenn  eell  íínnddiiccee  ddee  pprreecciiooss  mmaayyoorriissttaass  pprreeddoommiinnaann  llooss  bbiieenneess  ttrraannssaabblleess  yy  eenn  eell  IIPPCC  
ttiieenneenn  ffuueerrttee  ppoonnddeerraacciióónn  sseerrvviicciiooss  vviinnccuullaaddooss  aa  llooss  ccoossttooss  llaabboorraalleess..  

  
EEnn  ttaall  sseennttiiddoo,,  llaa  ttrraayyeeccttoorriiaa  ddee  llaa  ddeemmaannddaa  qquuee  mmaannttiieennee  uunn  ccoommppoorrttaammiieennttoo  

ddiinnáámmiiccoo,,  hhaaccee  pprreessuummiirr,,  qquuee  ttooddaavvííaa  qquueeddaa  mmaarrggeenn  ppaarraa  qquuee  eell  IIPPCC  ssiiggaa  rreeccuuppeerraannddoo  
tteerrrreennoo  rreessppeeccttoo  ddee  llooss  mmaayyoorriissttaass,,  ccoonn  eessppeecciiaall  éénnffaassiiss  ddeessppuuééss  ddee  llaa  rreeaappaarriicciióónn  ddeell  
ccrrééddiittoo  ppaarraa  eell  ccoonnssuummoo..  

  
CCuuaarrttoo  ffaaccttoorr..  LLaa  ddeemmaannddaa  ccoommoo  iimmppuullssoorraa  ddee  llooss  pprreecciiooss..  TTaannttoo  eell  ggaassttoo  

ppúúbblliiccoo  ccoommoo  llaass  ppoollííttiiccaass  mmoonneettaarriiaass  hhaann  ssiiddoo  eexxppaannssiivvaass  eenn  lloo  qquuee  vvaa  ddeell  22000055..  EEssttoo  
rreeppeerrccuuttiióó  ssiiggnniiffiiccaattiivvaammeennttee  eenn  eell  íínnddiiccee  ddee  pprreecciiooss  hhaacciiaa  eell  ffiinnaall  ddeell  ppeerrííooddoo..  PPoorr  eell  
llaaddoo  ddeell  ggaassttoo  ppúúbblliiccoo,,  ssee  hhaa  eexxppaannddiiddoo  aa  ttaassaass  ddee  ddooss  ddííggiittooss  eenn  ttooddoo  eell  úúllttiimmoo  
ttrriimmeessttrree,,  mmiieennttrraass  qquuee    llaa  bbaassee  mmoonneettaarriiaa  hhaa  ccrreecciiddoo  ddeessddee  llooss  úúllttiimmooss  mmeesseess  ddeell  22000044  
aa  ttaassaass  ddee  uunn  ddííggiittoo  eenn  ttéérrmmiinnooss  rreeaalleess..  EEnn  ccoonnsseeccuueenncciiaa  eell  PPBBII  ssee  vviioo  ffaavvoorreecciiddoo  eenn  eell  
tteerrcceerr  yy  ccuuaarrttoo  ttrriimmeessttrree  ddeell  22000044  ppoorr  eessttooss  ddooss  ffaaccttoorreess  aa  uunn  rriittmmoo  ddeesseessttaacciioonnaalliizzaaddoo    
aannuuaall  mmuuyy  aallttoo..  QQuueeddaa  ccllaarroo  qquuee  sseemmeejjaannttee  eexxppaannssiióónn  eess  ddiiffíícciill  ddee  mmaanntteenneerr  ppoorr  eell  llaaddoo  
ddee  llaa  ooffeerrttaa,,  yyaa  qquuee  llaa  ttaassaa  ddee  iinnvveerrssiióónn  rreecciiéénn  eenn  llooss  úúllttiimmooss  ttrriimmeessttrreess  hhaa  rreeccuuppeerraaddoo,,  
ssii  bbiieenn  mmooddeessttaammeennttee,,  eell  ssttoocckk  ddee  ccaappiittaall  lluueeggoo  ddee  vvaarriiooss  ttrriimmeessttrreess  eenn  llooss  qquuee  llaa  
iinnvveerrssiióónn  nneettaa  ffuuee  nneeggaattiivvaa..  

  
EEnn  ccoonnsseeccuueenncciiaa  ppaarraa  qquuee  eell  PPBBII  ccoonnttiinnúúee  ppoorr  eell  ccaammiinnoo  ddeell  ccrreecciimmiieennttoo  aaccttuuaall  

ssee  rreeqquuiieerree  uunn  aauummeennttoo  eenn  llaa  ttaassaa  ddee  iinnvveerrssiióónn  ssuuppeerriioorr  aall  33%%  aannuuaall  ddeell  PPBBII..  LLaa  ffaallttaa  
ddee  iinnvveerrssiióónn  ppuueeddee  nnoo  ttrraaeerr  nneecceessaarriiaammeennttee  pprroobblleemmaass    ddee  ooffeerrttaa,,  ssiinnoo,,  llaa  aappaarriicciióónn  ddee  
ccuueellllooss  ddee  bbootteellllaa  eenn  aallgguunnooss  sseeccttoorreess  ccoommoo  llaa  iinndduussttrriiaa  yy  eell  mmeerrccaaddoo  eenneerrggééttiiccoo..  

  
QQuuiinnttoo  ffaaccttoorr..  CCuueellllooss  ddee  BBootteellllaa..  EEll  nniivveell  ddee  uuttiilliizzaacciióónn  ddee  llaa  ccaappaacciiddaadd  

pprroodduuccttiivvaa  iinnssttaallaaddaa  eenn  eell  sseeccttoorr  iinndduussttrriiaall  mmoossttrróó  aa  lloo  llaarrggoo  ddeell  22000044  ccaaddaa  vveess  mmeennooss  
mmaarrggeenn  ssiinn  uuttiilliizzaacciióónn  hhaassttaa  eell  tteerrcceerr  ttrriimmeessttrree,,  ddoonnddee  ssee  aallccaannzzóó  llaa  ccoottaa  mmááxxiimmaa  ddeell  
cciicclloo  eeccoonnóómmiiccoo  aaccttuuaall  ccoonn  uunn  nniivveell  ddee  uuttiilliizzaacciióónn  ddeell  7711,,66%%..  PPoorr  eell  mmoommeennttoo  nnooss  
mmaanntteenneemmooss  eenn  nniivveelleess  iinnffeerriioorreess  aa  llooss  rreeccoommeennddaaddooss  ddeell  8800//8855%%,,  lloo  qquuee  nnooss  ppeerrmmiittee  
ddeecciirr  qquuee  ttooddaavvííaa  nnoo  ccoorrrreemmooss  sseerriiooss  rriieessggooss  ddee  eessttrraanngguullaammiieennttoo  eenn  eell  sseeccttoorr  
pprroodduuccttiivvoo..  

  
EEll  eesscceennaarriioo  ssee  vvuueellvvee  iinnqquuiieettaannttee,,  ccuuaannddoo  hhaacceemmooss  uunn  aannáálliissiiss  ppoorr  sseeccttoorr..  EEnn  

ééssttee  ppuunnttoo  vveemmooss  qquuee  eexxiisstteenn  sseeccttoorreess  iinndduussttrriiaalleess  ccllaavveess  qquuee  eessttáánn  lllleeggaannddoo  aall  llíímmiittee  ddee  
ssuu  ccaappaacciiddaadd..  AAllgguunnooss  ddee  llooss  sseeccttoorreess  mmááss  ddeessttaaccaabblleess  ssoonn::  MMeettáálliiccaa  BBáássiiccaa  ccoonn  uunn  
8888,,66%%  ddee  uuttiilliizzaacciióónn  ddee  ssuu  ccaappaacciiddaadd  iinnssttaallaaddaa,,  RReeffiinnaacciióónn  ddee  PPeettrróólleeoo  ccoonn  uunn  8855,,77%%  yy  
PPaappeell  yy  CCaarrttóónn  ccoonn  uunn  8800,,44%%..  

  
TTooddoo  eelllloo  nnooss  lllleevvaa  aa  llaa  iinnffeerriirr  eenn  llaa  nneecceessiiddaadd  ddee  iimmppuullssaarr  uunnaa  aallttaa  ttaassaa  ddee  

iinnvveerrssiióónn  qquuee  ppeerrmmiittaa  aauummeennttaarr  llaa  ccaappaacciiddaadd  pprroodduuccttiivvaa  eenn  eell  mmeeddiiaannoo  yy  llaarrggoo  ppllaazzoo..  
EEnn  eessttee  sseennttiiddoo  llaa  rreeeessttrruuccttuurraacciióónn  ddee  llaa  ddeeuuddaa  eexxtteerrnnaa  ccoonnttrriibbuuyyee  ppoossiittiivvaammeennttee,,  
ssuummaannddoo  cceerrttiidduummbbrree  ssoobbrree  eell  ffuuttuurroo  mmaaccrrooeeccoonnóómmiiccoo  ddee  llaa  AArrggeennttiinnaa,,  aa  llooss  
eennccaarrggaaddooss  ddee  ddeecciiddiirr  ssoobbrree  llaass  iinnvveerrssiioonneess  ddee  ccaappiittaall  eennttrree  llooss  aaccttoorreess  eeccoonnóómmiiccooss..    
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PPoorr  oottrroo  llaaddoo,,  nnoo  ddeebbeemmooss  oollvviiddaarr  qquuee  uunn  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo  aallttoo  iimmpplliiccaa  
aauuttoommááttiiccaammeennttee  eelleevvaaddooss  pprreecciiooss  rreellaattiivvooss  eenn  llaa  iimmppoorrttaacciióónn  ddee  bbiieenneess  ddee  ccaappiittaall  yy  
tteeccnnoollóóggiiccooss;;  ppoorr  lloo  qquuee  nnoo  ddeebbee  eessppeerraarrssee  qquuee  uunnaa  rreellaacciióónn  ddiirreeccttaa  llaa  ssaalliiddaa  ddeell  
ddeeffaauulltt  ccoonn  llaa  eennttrraaddaa  ddee  nnuueevvaass  iinnvveerrssiioonneess  ddee  ccaappiittaall..  

  
SSeexxttoo  ffaaccttoorr..  EEll  rreeccaalleennttaammiieennttoo..  LLaa  eeccoonnoommííaa  ddee  llooss  ppaaíísseess  eemmeerrggeenntteess  ppoorr  ssuuss  

ccaarraacctteerrííssttiiccaass  iinnttrríínnsseeccaass,,  ddeessppuuééss  ddee  ppeerrííooddooss  ccoonn  ttaassaass  ddee  ccrreecciimmiieennttoo  aallttaass  ((PPoorr  
eenncciimmaa  ddee  llooss  vvaalloorreess  hhiissttóórriiccooss)),,  ttiieennddeenn  aa  rreeccaalleennttaarrssee..  EEssttee  eeffeeccttoo  ssuueellee  ddaarrssee  ppoorr  
ddooss  ffaaccttoorreess  ccoommbbiinnaaddooss::  EExxppaannssiióónn  ddee  llaa  bbaassee  mmoonneettaarriiaa  ((EEffeeccttiivvoo  cciirrccuullaannttee))  yy  llaa  
eexxppaannssiióónn  ddee  llaa  ddeemmaannddaa  ppoorr  rreeccuuppeerraacciióónn  ddeell  iinnggrreessoo..  

  
EEssttaa  ssiittuuaacciióónn  ttrraaee  aappaarreejjaaddoo  pprroocceessooss  iinnffllaacciioonnaarriiooss  ddiiffíícciilleess  ddee  ccoonnttrroollaarr  

ccoommoo  llooss  qquuee  vviivvee  llaa  AArrggeennttiinnaa..  PPoorr  ttaall  mmoottiivvoo  uunnaa  ddee  llaass  ssoolluucciioonneess  aa  llaass  qquuee  rreeccuurrrreenn  
llooss  eeccoonnoommiissttaass  eess  ““EEnnffrriiaarr  llaa  EEccoonnoommííaa””,,  oo  sseeaa,,  ttrraattaarr  bbaajjaarr  llaass  eexxppeeccttaattiivvaass  ddee  
ccrreecciimmiieennttoo  ddeell  aaññoo  eenn  ccuurrssoo..    

  
LLaa  pprreegguunnttaa  eess::  ¿¿CCóómmoo  ssee  llooggrraa  eessttoo??  AAqquuíí  vvaann  ddooss  ccaammiinnooss  ppoossiibblleess,,  qquuee  nnoo  

tteennggoo  dduuddaass,,  eell  GGoobbiieerrnnoo  yyaa  ddeebbee  eessttaarr  aannaalliizzaannddoo..    
  
UUnnoo  ddee  eessooss  ccaammiinnooss  sseeccaarr  llaa  ppllaazzaa  ddee  eeffeeccttiivvoo  aa  ttrraavvééss  ddee  ddiissttiinnttooss  ttiippooss  ddee  

mmeeddiiddaass  ffiinnaanncciieerraass  oo  ffiissccaalleess  ((EEmmiissiióónn  ddee  nnuueevvooss  bboonnooss,,  aaddeellaannttaammiieennttoo  ddeell  llooss  ppaaggooss  
ddee  aallgguunnooss  iimmppuueessttooss,,  eettcc..)),,  qquuee  ppeerrmmiittaann  ddiissmmiinnuuiirr  llaa  bbaassee  mmoonneettaarriiaa  eenn  uunn  ppllaazzoo  mmááss  
oo  mmeennooss  pprruuddeennttee..  EEll  pprroobblleemmaa  ddee  ééssttaa  mmeeddiiddaa,,  ppuueeddee  rraaddiiccaarr  eenn  qquuee,,  aall  ccoorrttaarr  llaa  
eemmiissiióónn  ccoonn  llaa  qquuee  ssee  ffiinnaanncciiaa  llaa  ccoommpprraa  ddee  ddiivviissaass  ppaarraa  mmaanntteenneerr  eell  ttiippoo  ddee  ccaammbbiioo,,  
llooss  rreeccuurrssooss  tteennggaann  qquuee  sseerr  ddeerriivvaaddooss  ddee  ddiissttiinnttaass  ppaarrttiiddaass  ddeell  pprreessuuppuueessttoo  ccoonn  eell  
ccoonnssaabbiiddoo  rreeccoorrttee  ddee  ggaassttooss  yy  aappllaazzaammiieennttoo  hhaacciiaa  eell  ffuuttuurroo  ddee  llaa  ccaaddeennaa  ddee  ppaaggooss..    

  
LLaa  oottrraa  eess  mmaanntteenneerr  eenn  ssttaattuuss  qquuoo  llooss  iinnggrreessooss  ddee  llaa  mmaazzaa  aassaallaarriiaaddaa,,  lloo  qquuee  eenn  

bbuueenn  ccaasstteellllaannoo  ssiiggnniiffiiccaa  ccoonnggeellaarr  llooss  ssuueellddooss,,  ddeejjaannddoo  ddee  llaaddoo  ccuuaallqquuiieerr  ppoossiibbiilliiddaadd  
ddee  iinnccrreemmeennttoo  ffuuttuurroo  ddee  ééssttooss..  DDee  ttoommaarrssee  ééssttaa  mmeeddiiddaa,,  ssee  ddeebbeerrííaa  tteenneerr  mmuuyy  aacceeiittaaddaa  
llaa  rreellaacciióónn  ccoonn  llaa  ccúúppuullaa  ddee  llaa  CCGGTT  ppaarraa  eevviittaarr  llaa  sseegguuiiddiillllaa  ddee  rreeccllaammooss  ssaallaarriiaalleess  qquuee  
eessttáánn  pprroodduucciieennddoo  eenn  llooss  ddiissttiinnttooss  sseeccttoorreess..  EEssttoo  ppeerrmmiittiirrííaa  eenn  ccoorrttoo  ppllaazzoo,,  ddeetteenneerr  eell  
ccrreecciimmiieennttoo  ddee  llaa  ddeemmaannddaa  yy  ccoommoo  ccoonnsseeccuueenncciiaa  ddeell  pprroocceessoo  iinnffllaacciioonnaarriioo,,  eell  ssaallaarriioo  ssee  
vviieerraa  aaúúnn  mmááss  rreessttrriinnggiiddoo  ccoommoo  ccoonnsseeccuueenncciiaa  ddee  llooss  pprroocceessooss  ddee  ccaaííddaa  ddeell  ppooddeerr  
aaddqquuiissiittiivvoo  eenn  eell  llaarrggoo  ppllaazzoo  qquuee  ttrraaee  ccoommoo  ccoonnsseeccuueenncciiaa  llooss  pprroocceessooss  iinnffllaacciioonnaarriiooss..  

  
  SSééppttiimmoo  ffaaccttoorr..  BBaallaannzzaa  CCoommeerrcciiaall..  LLaa  BBaallaannzzaa  CCoommeerrcciiaall  eess  ppuunnttoo  qquuee  yyaa  

hheemmooss  vveenniiddoo  mmeenncciioonnaannddoo  eenn  eessttooss  iinnffoorrmmeess,,  iinnddiiccaannddoo  ppuunnttuuaallmmeennttee  llaass  sseeññaalleess  ddee  
aallaarrmmaa  qquuee  ssee  iibbaann  pprreesseennttaannddoo..    

  
EEnn  pprriimmeerr  ttéérrmmiinnoo,,  llaa  AArrggeennttiinnaa  lllleeggóó  aall  vviiggééssiimmoo  mmeess  ccoonnsseeccuuttiivvoo  ddee  rreessuullttaaddoo  

nneeggaattiivvoo  ddee  llaa  BBaallaannzzaa  CCoommeerrcciiaall  ccoonn  BBrraassiill  eenn  FFeebbrreerroo  ddee  22000055,,  ppoorr  uunn  mmoonnttoo  ddee      
UU$$SS  116677  mmiilllloonneess,,  ddeebbiiddoo  aall  ccoommppoorrttaammiieennttoo  ddee  aallgguunnooss  sseeccttoorreess  qquuee  mmaannuuffaaccttuurraann  
pprroodduuccttooss  ccoonn  aallttoo  vvaalloorr  aaggrreeggaaddoo  yy  qquuee  ttiieenneenn  uunnaa  ddeemmaannddaa  mmuuyy  ddiinnáámmiiccaa  eenn  llaa  
AArrggeennttiinnaa..  EEnnttrree  eellllooss  ssee  eennccuueennttrraa,,  vveehhííccuullooss  yy  aauuttoo  ppaarrtteess,,  tteellééffoonnooss  cceelluullaarreess,,  
mmiinneerraalleess  ddee  hhiieerrrroo,,  mmááqquuiinnaass  yy  eeqquuiippaammiieennttooss,,  pplláássttiiccooss  yy  ssuuss  mmaannuuffaaccttuurraass,,  
qquuíímmiiccooss,,  ssiiddeerruurrggiiaa  yy  ppaappeell..  

  
TTaammbbiiéénn  rreeggiissttrraammooss  uunn  ddeesscceennssoo  ddeell  55,,99%%  eenn  eell  ssuuppeerráávviitt  ccoommeerrcciiaall  ccoonn  llooss  

EEEE..UUUU..,,  qquuee  ppaassoo  ddee  UU$$SS  112222  mmiilllloonneess  eenn  DDiicciieemmbbrree  ddee  22000044  aa  UU$$SS  111144  mmiilllloonneess  eenn  
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EEnneerroo  ddee  22000055..  SSeeggúúnn    lloo  iinnffoorrmmaaddoo  ppoorr  eell  DDppttoo..  ddee  CCoommeerrcciioo  nnoorrtteeaammeerriiccaannoo,,  eenn  eell  
pprriimmeerr  mmeess  ddeell  aaññoo  llaass  eexxppoorrttaacciioonneess  AArrggeennttiinnaass  aa  llooss  EEEE..UUUU..  ttoottaalliizzaarroonn  UU$$SS  228833,,55  
mmiilllloonneess  uunn  5533,,99%%  mmeennooss  qquuee  eenn  DDiicciieemmbbrree;;  mmiieennttrraass  qquuee  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess  
aallccaannzzaarroonn  llooss  UU$$SS  339988,,33  mmiilllloonneess,,  rreefflleejjaannddoo  uunn  iinnccrreemmeennttoo  ddeell  4444,,88%%..  EEnn  ttooddoo  eell  
22000044  eell  ssaallddoo  ffaavvoorraabbllee  ppaarraa  nnuueessttrroo  ppaaííss  ccaayyóó  5511%%  uunnooss  UU$$SS  335599  mmiilllloonneess,,  ccuuaannddoo  eenn  
eell  22000033  ffuuee  ddee  UU$$SS  773322  mmiilllloonneess..  

  
PPoorr  úúllttiimmoo,,  eell  IIPPMMPP  ÍÍnnddiiccee  ddee  PPrreecciiooss  ddee  llaass  MMaatteerriiaass  PPrriimmaass  qquuee  eellaabboorraa  eell  

BBCCRRAA,,  ccoonn  eell  qquuee  ssee  bbrriinnddaa  uunn  sseegguuiimmiieennttoo  ddee  llaa  eevvoolluucciióónn  pprroommeeddiioo  ddee  llooss  pprreecciiooss  ddee  
llooss  ccoommmmooddiittiieess  mmááss  rreelleevvaanntteess,,  pprrooppoorrcciioonnaannddoo  uunnaa  aapprrooxxiimmaacciióónn  aa  llaa  eevvoolluucciióónn  ddee  
ccoorrttoo  ppllaazzoo  ddee  llooss  ttéérrmmiinnooss  ddee  iinntteerrccaammbbiioo,,  rreettrroocceeddiióó  eenn  FFeebbrreerroo  uunn  00,,88%%  ccoonn  
rreessppeeccttoo  ddeell  mmeess  aanntteerriioorr..  

  
PPoorr  úúllttiimmoo,,  aannaalliizzaarreemmooss  eell  oottrroo  tteemmaa  eeccoonnóómmiiccoo  rreelleevvaannttee  qquuee  eennuunncciiaammooss  aall  

pprriinncciippiioo  ddee  nnuueessttrroo  iinnffoorrmmee::  LLaa  BBoollssaa..  
  
LLaa  BBCCBBAA  aa  ppaassaaddoo  eenn  eessttooss  mmeesseess  ddeessddee  llaa  eeuuffoorriiaa  eexxttrreemmaa  pprroodduucciiddaa  dduurraannttee  

eell  ppeerrííooddoo  ddee  pprree--ccaannjjee  yy  eell  ddeell  ccaannjjee  ddee  llaa  ddeeuuddaa  eexxtteerrnnaa  pprrooppiiaammeennttee  ddiicchhoo,,  lllleevvaannddoo  
aall  íínnddiiccee  MMeerrvvaall  aa  llooss  11661155  ppuunnttooss,,  aa  uunn  eessttaaddoo  ddee  ddeepprreessiióónn  ppooccaass  vveecceess  vviissttoo  ddoonnddee  eell  
MMeerrvvaall  lllleeggaa  aa  ttooccaarr  llooss  11337722..55  ppuunnttooss  eell  1144  ddee  MMaarrzzoo,,  lloo  qquuee  lllleevvaa  aa  eessppeeccuullaacciioonneess  oo  
sseeuuddoo  eexxpplliiccaacciioonneess  ddeessddee  aaqquueellllaass  ccoonn  aallggúúnn  ggrraaddoo  ddee  ccoohheerreenncciiaa,,  hhaassttaa  llaass  mmááss  
iinnvveerroossíímmiilleess..  AAhhoorraa  bbiieenn,,  ppoorr  qquuee  ssee  ddaa  ééssttaa  ccaaííddaa  ddee  mmááss  ddee  220000  ppuunnttooss..  

  
UUnnaa  pprriimmeerraa  bbúússqquueeddaa  ddee  aanntteecceeddeenntteess  hhiissttóórriiccooss  qquuee  nnooss  ppeerrmmiittaa  aavviizzoorraarr  

aallggúúnn  ttiippoo  ddee  rreessppuueessttaa  aa  ééssttaa  ccaaííddaa  eenn  eell  mmeerrccaaddoo  bbuurrssááttiill,,  nnooss  ssiittúúaa  eenn  llooss  ttiieemmppooss  ddeell  
PPllaann  BBrraaddyy  ddoonnddee  llooss  mmoovviimmiieennttooss  ffiinnaanncciieerrooss  ddee  aaqquueell  eennttoonncceess  lllleevvóó  aall  MMeerrvvaall,,  
nnoommiinnaaddoo  eenn  ddóóllaarreess,,  ddee  llooss  992200  ppuunnttooss  hhaassttaa  llooss  330000  ccoonn    vvoollúúmmeenneess  ddiiaarriiooss  ddee  110000  
mmiilllloonneess..  

  
EEnn  ééssttee  ccaassoo  nnoo  eess  ccoommppaarraabbllee  uunn  mmoommeennttoo  ccoonn  eell  oottrroo  ppoorr  vvaarriiaass  rraazzoonneess  qquuee  

iirriiaann  llooss  ttiieemmppooss  iinnvvoolluuccrraaddooss,,  ccaalliiddaadd  yy  ccaannttiiddaadd  ddee  ddeeuuddaa,,  rrééggiimmeenn  ddee  ccoonnvveerrttiibbiilliiddaadd  
ddee  pprroommeeddiioo,,  eenn  aaqquueellllooss  ttiieemmppooss  llaass  eemmpprreessaass  eessttaabbaann  ccoonn  PPrriiccee  EEaarrnniinngg  ddee  2255  aaññooss  yy  
hhooyy  llaa  ccaappaacciiddaadd  ddee  rreeppaaggoo  eessttáá  eenn  66//77  aaññooss,,  eettcc..  EEnn  rreeaalliiddaadd  ddeebbeerrííaammooss  ppeennssaarr  eenn  
ddooss  ppuunnttooss  eexxcclluuyyeenntteess::  UUnnoo  LLaa  BBoollssaa  eess  uunn  mmeerrccaaddoo  ddee  eessppeeccuullaacciióónn  ppuurraa  yy  llaa  
sseegguunnddaa  eess  uunnaa  mmááxxiimmaa  ddeell  mmeerrccaaddoo  qquuee  aasseegguurraa  qquuee  ccuuaannddoo  llooss  fflluujjooss  mmaannddaann  aall  
mmeerrccaaddoo  hhaacciiaa  aarrrriibbaa  aarrrraassaannddoo  ccoonn  ttooddoo  aall  aallzzaa;;    ddee  llaa  mmiissmmaa  mmaanneerraa  lloo  hhaacceenn  hhaacciiaa  
llaa  bbaajjaa,,  ccoommoo  eenn  ééssttee  ccaassoo,,  ccoonn  uunnaa  mmoonnuummeennttaall  ttoommaa  ddee  ggaannaanncciiaass;;  qquuee  aall  rriittmmoo  ddee  
mmuucchhaass  ooppeerraacciioonneess  ccoonn  ccrrééddiittoo  pprroovvooccaarroonn  eeffeeccttoo  ssuummaammeennttee  iirrrraacciioonnaall  ppeerroo  
eenntteennddiibbllee  eenn  llooss  iinnvveerrssoorreess,,  qquuee  ddeesshhaacceenn  ssuuss  ppoossiicciioonneess  eenn  mmuucchhooss  ccaassooss,,  ssiinn  aaddvveerrttiirr  
qquuee  mmuucchhaass  eemmpprreessaass  yyaa  eessttáánn  ccoottiizzaannddoo  mmuuyy  ppoorr  ddeebbaajjoo  ddee  ssuuss  vvaalloorreess  llóóggiiccooss  ddee  
mmeerrccaaddoo..  

  
DDeessddee  eell  aannuunncciioo  ddeell  ccoommiieennzzoo  ddeell  ccaannjjee  ddee  ddeeuuddaa  eell  1122  ddee  EEnneerroo,,  eell  mmeerrccaaddoo  

bbuurrssááttiill  llooccaall  eennttrróó  eenn  uunnaa  vvoorráággiinnee  aallcciissttaa  ssuusstteennttaaddaa  ppoorr  eell  ffuueerrttee  iinnggrreessoo  ddee  ccaappiittaalleess  
yy  aall  ffaallttaa  ddee  vveennddeeddoorreess  ddee  cciieerrttaa  iimmppoorrttaanncciiaa..  CCoonn  uunnaa  ssuubbaa  sseelleeccttiivvaa  ssee  vviioo  ccoommoo  llaa  
ffoorrttaalleezzaa  ddee  llooss  ccoommpprraaddoorreess  iibbaa  ddee  uunn  ppaappeell  aa  oottrroo..  

  
LLeennttaammeennttee  ffuueerroonn  ggaannaaddoo  ppaappeelleess  ccoommoo  AAcciinnddaarr,,  TTeelleeccoomm,,  TTeennaarriiss,,  BBaannccoo  

GGaalliicciiaa,,  BBaannccoo  FFrraannccééss,,  PPeettrroobbrraass  yy  BBaannssuudd..  CCoommoo  ccoonnttrraappaarrttiiddaa,,  mmááss  rreezzaaggaaddooss  eenn  llaa  
tteennddeenncciiaa,,  eessttaabbaann  MMoolliinnooss,,  TTGGSS  ee  IInndduuppaa..    
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PPeerroo  eell  MMeerrvvaall  ffuuee  uunn  tteessttiiggoo  ddee  lluujjoo  ddee  uunn  tteecchhoo  qquuee  ssee  iinnssttaallóó  eenn  llooss  11661155  
ppuunnttooss,,  eell  qquuee  ffuuee  tteessttaaddoo  ttrreess  vveecceess  yy  nnoo  ppuuddoo  ssoosstteenneerrssee..  EEssttoo  ffiijjoo  ffiijjóó  uunn  tteecchhoo  ssóólliiddoo  
yy  eennttoonncceess  ccoommeennzzóó  aa  rreeggiissttrraarrssee  llaa  ccoorrrreecccciióónn..  

  
LLaass  ttoommaass  ddee  GGaannaanncciiaass  eerraann  iinnttrraaddiiaarriiaass  ccoonn  mmuuyy  ppooccoo  mmaarrggeenn  ppaarraa  llaa  

rreeccoommpprraa  yy  oobbtteenneerr  uunnaa  ddiiffeerreenncciiaa  rraazzoonnaabbllee..  YY  ccoommoo  ssiieemmpprree  ooccuurrrree,,  ccuuaannddoo  llaass  bbaajjaass  
ssee  ddiillaattaann,,  tteerrmmiinnaann  eexxpplloottaannddoo  eenn  uunn  llaappssoo  mmuuyy  ccoorrttoo  ddee  ttiieemmppoo..    

  
CCuuaannddoo  ssee  pprroodduuccee  uunn  eeffeeccttoo  ttaann  vviioolleennttoo  yy  vveelloozz,,  lloo  pprriimmeerroo  qquuee  ssee  hhaaccee  eess  

bbuussccaarr  llooss  ppoorr  qquuéé  yy  ttrraattaarr  ddee  jjuussttiiffiiccaarr  uunnaa  ssiittuuaacciióónn  mmááss  oo  mmeennooss  pprreeddeecciibbllee..  AAllgguunnooss  
lloo  aattrriibbuuyyeenn  aall  ffuueerrttee  iinnccrreemmeennttoo  ddeell  ppeettrróólleeoo  yy  ssuuss  ccoommpplliiccaacciioonneess  ppoorr  aajjuussttee  ddee  
pprreecciiooss  qquuee  ssee  ddeerriivveenn  ddee  ééssttaa  ssiittuuaacciióónn,,  OOttrrooss  lloo  aattrriibbuuyyeenn  aa  uunn  rreebbrroottee  iinnffllaacciioonnaarriioo  
qquuee  ppooddrrííaa  ccoommpplliiccaarr  llaa  ggeessttiióónn  ddeell  GGoobbiieerrnnoo,,  llaa  ssiittuuaacciióónn  eenn  BBoolliivviiaa  qquuee  ppooddrrííaa  ccoorrttaarr  
eell  ssuummiinniissttrroo  ddee  ggaass  aa  llaa  AArrggeennttiinnaa  lllleevvaannddoo  aa  uunnaa  nnuueevvaa  ccrriissiiss  eenneerrggééttiiccaa,,  eettcc..  

  
LLoo  cciieerrttoo  eess  qquuee,,  ttooddaass  ssoonn  eexxccuussaass  ppaarraa  jjuussttiiffiiccaarr  llaa  bbaajjaa  ddeell  mmeerrccaaddoo,,  ccuuaannddoo  

lloo  mmááss  llóóggiiccoo  eess  ppeennssaarr  qquuee  ddeessppuuééss  ddee  uunnaa  ssuubbaa  ddee  550000  ppuunnttooss  ffrruuttoo  ddee  mmoovviimmiieennttooss  
eessppeeccuullaattiivvooss  eenn  uunn  llaappssoo  ppuunnttuuaall  ddee  ttiieemmppoo,,  eexxiissttaa  uunnaa  bbaajjaa  ddee  ssiimmiillaarr  pprrooppoorrcciióónn..  

  
JJoorrggee  DD..  SSoouuttoo  

CCoooorrddiinnaaddoorr  AAlltteerrnnoo  
SSuubbccoommiissiióónn  ddee  AAnnáálliissiiss  MMaaccrrooeeccoonnóómmiiccoo  yy  EEssttaaddííssttiiccoo  
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SSEECCTTOORR  RREEAALL  
  
  
AAssppeeccttooss  PPrriinncciippaalleess  
  
  
    

SSeeggúúnn  ddaattooss  pprroovviissttooss  ppoorr  eell  IINNDDEECC,,  eell  EEssttiimmaaddoorr  MMeennssuuaall  IInndduussttrriiaall,,  qquuee  mmiiddee  
llaa  vvaarriiaacciióónn  eenn  llaa  pprroodduucccciióónn  iinndduussttrriiaall,,  mmoossttrróó  uunnaa  ssuubbaa  ddeell  55,,33%%  dduurraannttee  ffeebbrreerroo  ddee  
22000055  eenn  ccoommppaarraacciióónn  ccoonn  iigguuaall  mmeess  ddeell  aaññoo  aanntteerriioorr..  LLooss  sseeccttoorreess  qquuee  mmááss  ccrreecciieerroonn  
dduurraannttee  ffeebbrreerroo  --  eenn  ccoommppaarraacciióónn  ccoonn  ffeebbrreerroo  ddee  22000044  --  ffuueerroonn  llaa  iinndduussttrriiaa  aauuttoommoottrriizz  yy  
llooss  mmiinneerraalleess  nnoo  mmeettáálliiccooss..  LLaa  pprroodduucccciióónn  ddee  cciiggaarrrriillllooss  mmuueessttrraa  uunnaa  ccaaííddaa  eenn  eell  
aaccuummuullaaddoo  ddeell  pprriimmeerr  bbiimmeessttrree  ddeell  aaññoo..    
  
  PPoorr  ssuu  ppaarrttee,,  llaa  aaccttiivviiddaadd  ddee  llaa  ccoonnssttrruucccciióónn  ((sseeggúúnn  ddaattooss  ddeell  IINNDDEECC))  mmoossttrróó  uunn  
iinnccrreemmeennttoo  ddeell    66,,33%%  eenn  ffeebbrreerroo  ddee  22000055  ccoonn  rreellaacciióónn  aa  ffeebbrreerroo  ddee  22000044..  
  
  LLaass  vveennttaass  ddee  llooss  ssuuppeerrmmeerrccaaddooss  ((ccoonn  eessttaacciioonnaalliiddaadd))  dduurraannttee  eell  mmeess  ddee  ffeebbrreerroo  
ddee  22000055  mmoossttrraarroonn  uunn  vvaalloorr  ssuuppeerriioorr  aall  mmiissmmoo  mmeess  ddeell  aaññoo  22000044..  
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Supermercados 
 
 

Evolución de las Ventas en los Supermercados
(en millones de pesos)
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SSEECCTTOORR  EEXXTTEERRNNOO  
  
AAssppeeccttooss  PPrriinncciippaalleess  
  
  
    
  LLaa  bbaallaannzzaa  ccoommeerrcciiaall  dduurraannttee  eell  mmeess  ddee  ffeebbrreerroo  ffuuee  ssuuppeerraavviittaarriiaa  eenn  uunn  mmoonnttoo  ddee  
771166  mmiilllloonneess  ddee  ddóóllaarreess..  TTaannttoo  llaass  eexxppoorrttaacciioonneess  ccoommoo  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess  ddeell  mmeess  ddee  
ffeebbrreerroo  ddee  22000055  mmoossttrraarroonn  uunnaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ((eenn  ttéérrmmiinnooss  ddee  vvaalloorr))  rreessppeeccttoo  aall  mmeess  ddee  
eenneerroo..  
    
  EEnn  ccuuaannttoo  aa  llaa  ccoommppoossiicciióónn  ddee  llaass  eexxppoorrttaacciioonneess,,  ffeebbrreerroo  pprreesseennttóó  aa  llaass  
mmaannuuffaaccttuurraass  ddee  oorriiggeenn  aaggrrooppeeccuuaarriioo  yy  ddee  oorriiggeenn  iinndduussttrriiaall  ccoommoo  llaass  pprriinncciippaalleess  
ccoommppoonneenntteess  rreellaattiivvaass  ddeell  ttoottaall  eexxppoorrttaaddoo..  PPoorr  eell  llaaddoo  ddee  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess,,  ffuueerroonn  
nnuueevvaammeennttee  llooss  bbiieenneess  iinntteerrmmeeddiiooss  ((4400%%  ddeell  ttoottaall  iimmppoorrttaaddoo))  qquuiieenneess  lliiddeerraarroonn  llaass  
ccoommpprraass  ddeell  eexxtteerriioorr..  
    
  PPoorr  oottrraa  ppaarrttee,,  llaa  AArrggeennttiinnaa  rreeaalliizzóó  eell  mmaayyoorr  iinntteerrccaammbbiioo  ccoommeerrcciiaall  dduurraannttee  
ffeebbrreerroo  ccoonn  eell  MMeerrccoossuurr  ttaannttoo  ccoommoo  ddeessttiinnoo  ddee  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess  ccoommoo  ddee  llaass  
eexxppoorrttaacciioonneess..  
    
  
 
 
 

CCuuaaddrrooss  yy  tteennddeenncciiaass  
 
 
 
a) Balanza Comercial - Datos Generales 
 
 

Evolución de la Balanza Comercial 
(en millones de dólares)
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b) Balanza Comercial – Composición 
 
 

Composición de las Exportaciones
por principales rubros (en porcentajes)

Febrero de 2005

Productos 
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Composición de las Importaciones 
por principales rubros (en porcentajes) 

Febrero de 2005

Bs. Interm.
40%
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c) Exportaciones – Destino 
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d) Importaciones – Origen 
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SSEECCTTOORR  GGOOBBIIEERRNNOO  
  
  
AAssppeeccttooss  PPrriinncciippaalleess  
  
    

LLaa  rreeccaauuddaacciióónn  iimmppoossiittiivvaa  ddee  eenneerroo  aallccaannzzóó  llooss  88..880022,,55  mmiilllloonneess  ddee  ppeessooss,,  eessttee  
nniivveell  ddee  iinnggrreessooss  iimmpplliiccaa  uunn  iinnccrreemmeennttoo  ddeell  2233%%  ccoonn  rreessppeeccttoo  aall  mmiissmmoo  mmeess  ddeell  aaññoo  
ppaassaaddoo..  EEll  aauummeennttoo  ssee  ddeebbiióó  aa  uunn  ffuueerrttee  iinnccrreemmeennttoo  eenn  llaa  rreeccaauuddaacciióónn  ddeell  IImmppuueessttoo  aa  llaass  
GGaannaanncciiaass,,  qquuee  lllleeggóó  aa  11..772288  mmiilllloonneess  ddee  ppeessooss,,  3355%%  mmááss  qquuee  eenn  eenneerroo  ddeell  22000044..  

    
DDeebbiiddoo  aall  eelleevvaaddoo  ccoonnssuummoo  ddee  llooss  mmeesseess  ddee  ddiicciieemmbbrree  yy  eenneerroo  ((yy  eenn  mmeennoorr  

mmeeddiiddaa,,  aall  aauummeennttoo  ddee  llaa  iinnffllaacciióónn)),,  eell  IImmppuueessttoo  aall  VVaalloorr  AAggrreeggaaddoo  ttaammbbiiéénn  ttuuvvoo  uunn  
rreennddiimmiieennttoo  eelleevvaaddoo::  uunn  1199,,33%%  ddee  aauummeennttoo  ccoonn  rreessppeeccttoo  aall  aaññoo  aanntteerriioorr..  LLaa  rreeccaauuddaacciióónn  
ddee  llooss  ddeerreecchhooss  ddee  eexxppoorrttaacciióónn  ((rreetteenncciioonneess))  mmoossttrróó  eenn  eenneerroo  uunn  iinnccrreemmeennttoo  ddee  ccaassii  
3300%%  rreessppeeccttoo  ccoonn  rreessppeeccttoo  aa  eenneerroo  ddeell  aaññoo  ppaassaaddoo,,  aallccaannzzaannddoo  883300  mmiilllloonneess  ddee  ppeessooss..  

  
CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llaa  rreeccaauuddaacciióónn  eenn  eell  rruubbrroo  ddee  llaa  sseegguurriiddaadd  ssoocciiaall,,  llaass  

ccoonnttrriibbuucciioonneess  ppaattrroonnaalleess  aauummeennttaarroonn  uunn  2211,,77%%,,  lllleeggaannddoo  aa  11..220044  mmiilllloonneess  ddee  ppeessooss..  
OOttrroo  ttaannttoo  ccrreecciieerroonn  llooss  aappoorrtteess  ppeerrssoonnaalleess,,  mmiieennttrraass  qquuee  eell  ssiisstteemmaa  ddee  ccaappiittaalliizzaacciióónn  oo  
ddee  jjuubbiillaacciióónn  pprriivvaaddaa  rreeggiissttrróó  uunnaa  rreeccuuppeerraacciióónn  ddee  3300  ppoorr  cciieennttoo..  

  
CCoonn  rreessppeeccttoo  aa  llooss  íínnddiicceess  ddee  pprreecciiooss,,  llaa  iinnffllaacciióónn,,  mmeeddiiddaa  ppoorr  eell  IInnddeecc  ddee  

PPrreecciiooss  aall  CCoonnssuummiiddoorr,,  ssuubbiióó  uunn  11,,55%%  ccoonn  rreessppeeccttoo  aa  ddiicciieemmbbrree  ddeell  22000055..  
  

 
CCuuaaddrrooss  yy  tteennddeenncciiaass  
  
a) Recaudación Impositiva. Composición y Comparación con el mes anterior. 

Recaudación Impositiva. Comparación mes anterior
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Composición Recaudación Impositiva

 DGI
70%

 Seguridad Social
18%

 Comercio Exterior
12%

 
 
 
 
 
 

Composicion Recaudación DGI

 IVA Neto
46,30%

 Ganancia Mínima Presunta
1,76%

 Otros coparticipados
0,36%

 Combustibles (naftas y 
otros)
4,70%

 Bienes Personales
0,41%

Créditos y Débitos en Cta. 
Cte.

11,18%

 Otros impuestos
2,34%

 Ganancias
28,08%

 Internos coparticipados
4,86%
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Composicion Recaudacion Seg. Social

 Contribuciones patronales
48,55%

 Otros ingresos Seguridad 
Social 
2,01%

Sistema de Capitalización y 
Rezagos
18,63%

 Aportes personales
30,81%

 
 
 
 
 
 
 

Composición Recaudacion Comercio Exterior

 Derechos de Exportacion
76,03%

 Derechos de Importacion
23,31%

 Tasa Estadistica y Otros 
Com Ext
0,66%
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b) Índices de Precios 
 

 
 

 
Evolución IPC e IPIM
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SSEECCTTOORR  FFIINNAANNCCIIEERROO  
  
  
AAssppeeccttooss  PPrriinncciippaalleess  
  
VVeerr  aaccttuuaalliiddaadd..    
  
  
CCuuaaddrrooss  PPrriinncciippaalleess  
  
  
  

VVaalloorr  MMoonneeddaass//DDóóllaarr  
  
  

Moneda 
Valor  
Marzo 

Valor 
Febrero Variación (%) 

Euro 1,30 1,31 -  1,12 
Yen 107,23 104,86 2,26 
Real 2,67 2,64 1,32 
Libra 1,89 1,91 - 1,05 

  
  
  
TTaassaass  ddee  iinntteerrééss  ddee  RReeffeerreenncciiaa  
  
  

Denominación 
Valor  
Marzo 

Valor 
Febrero Variación % 

Call 1 día 2,70 2,19 23,29 
Caución 30 d. 3,49 3,09 12,94 

EEUU 2,75 2,50 10,00 
Libor 180 días 3,40 3,19 6,58 

  
  
BBoollssaass  
  

Índice Valor  
Marzo 

Valor 
Febrero 

% de 
Variación 

Merval 1400,42 1558,62 -10,15 
Bovespa 1367,13 1535,43 -10,96 

DownJones 26659,73 27514,66 -3,11 
Nasdaq 10504,65 10830,00 -3,00 

FTSE 100 1997,36 2071,25 -3,57 
Nikkei 4894,40 4976,00 -1,64 
DAX 11665,54 11813,71 -1,25 

S&P 500 4348,77 4378,43 -0,68 
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EEvvoolluucciióónn  BBuurrssááttiill  ddee  EEmmpprreessaass  EEnneerrggééttiiccaass  
  

  
Empresas Marzo Febrero Enero Diciembre Noviembre 

Petrolera del Cono Sur  0,48 0,47 0,47 0,43 0,43 
Distribuidora de Gas Cuyana 1,67 1,72 1,72 1,75 1,49 

Transener 1,49 1,46 1,44 1,28 1,28 
Transportadora de Gas del Sur 3,41 3,55 3,36 3,12 3,03 

Metrogas 1,39 1,36 1,38 1,33 1,13 
Gastan 1,97 1,93 1,89 1,83 1,58 

Petrobras 7,50 8,50 7,00 7,40 6,60 
Central Costanera 4,40 4,38 4,23 4,50 3,92 

Central Puerto 1,62 1,92 1,84 1,90 1,60 
Repsol 80,00 79,00 77,00 77,50 71,90 

  
  
  
  
BBoonnooss  NNaacciioonnaalleess  
  
  

Bono Valor  
Marzo 

Valor 
Febrero Variación (%) 

Global 08 S/C 90,25 - 
Global 17 80,00 97,39 -17,86 
Prov. 06 70,00 87,00 -19,54 

Boden 08 159,45 159,75 -0,19 
Boden 12 248,00 260,50 -4,80 

Brady FRB 47,25 47,25 0,00 
Bogar 18 122,75 124,50 -1,41 

  
  
  
  
  

BBoonnooss  ddeell  TTeessoorroo  ddee  EEEE..UUUU..  
  
  

Tipo Valor  
Marzo 

Valor 
Febrero Variación (%) 

2 año 3,80 3,38 12,68 
5 años 4,16 3,50 18,94 

10 años 4,48 4,00 12,08 
30 años 4,76 5,38 -11,53 
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CCoommmmooddiittiieess  
  

Producto Medida Valor al 31/03 Valor al 28/02 Variación % 
Petroleo (NY) U$S/barril 55,11 51,54 6,93 

Gas (NY) U$S/m3 7,62 6,60 15,50 
Trigo (CH) U$S/ton. 331,00 341,00 -2,93 
Maiz (CH) U$S/ton. 213,00 223,00 -4,48 
Soja (CH) U$S/ton. 627,50 626,00 0,24 

Aceite de Soja U$S/barril 22,90 22,70 0,88 
Oro (NY) U$S/onza 431,10 432,00 -0,21 

Plata (NY) U$S/onza 7,16 7,22 -0,83 

  
  
SSiittuuaacciióónn  ffiinnaanncciieerraa  nnaacciioonnaall  
  
 
RRiieessggoo  PPaaííss  
 
 

País Valor  
Marzo Valor Febrero

Argentina 5129 5129 
Brasil 419 419 

 
  
  
  
RReesseerrvvaass  ((eenn  mmiilllloonneess  ddee  ddóóllaarreess))  
 
 

Valor  
Marzo 

Valor 
Febrero 

Monto 
(variación) % (variación) 

20235 20719 -484 -2,34 
 
  
  
VVaalloorr  TTééccnniiccoo  ddeell  DDóóllaarr  aall  3311//0033  
  
  

(Base Monetaria / Reservas en Divisas)
$ 2,46/U$S 

  
  



www.iae.org.ar  Instituto Argentino de la Energía “General Mosconi” 
   economia@iae.org.ar  Informe de Coyuntura Económica – Marzo de 2005 

 21

  

SSEERRVVIICCIIOOSS  PPÚÚBBLLIICCOOSS  YY  EENNEERRGGÍÍAA  
  
AAssppeeccttooss  PPrriinncciippaalleess  
  
    

DDuurraannttee  eell  mmeess  ddee  ffeebbrreerroo,,  eell  IInnddiiccaaddoorr  SSiinnttééttiiccoo  ddee  SSeerrvviicciiooss  PPúúbblliiccooss,,  
eellaabboorraaddoo  ppoorr  eell  IINNDDEECC,,  mmoossttrróó  uunn  aauummeennttoo  ddeell  22,,44%%  eenn  ttéérrmmiinnooss  ddeesseessttaacciioonnaalliizzaaddooss  
ccoonn  rreellaacciióónn  aa  eenneerroo..  DDeennttrroo  ddee  llooss  sseeccttoorreess,,  eell  qquuee  mmoossttrróó  eell  mmaayyoorr  ccrreecciimmiieennttoo  eenn  
iigguuaall  ppeerrííooddoo  ffuuee  TTeelleeffoonnííaa,,  mmiieennttrraass  qquuee  llaa  úúnniiccaa  ccaaííddaa  ccoorrrreessppoonnddiióó  aall  sseeccttoorr  PPeeaajjeess..  
  

TTrraannssppoorrttee::  llaa  ccaannttiiddaadd  ddee  vveehhííccuullooss  qquuee  aabboonnaarroonn  ppeeaajjeess  ddee  eennttrraaddaa  aa  llaa  CCiiuuddaadd  
ddee  BBuueennooss  AAiirreess  pprreesseennttóó  iinnccrreemmeennttooss  aall  ccoommppaarraarr  ccoonn  lloo  ssuucceeddiiddoo  eenn  eell  mmiissmmoo  mmeess  ddeell    
aaññoo  22000044..  PPoorr  ssuu  ppaarrttee  ssee  oobbsseerrvvaa  uunn  ddeesscceennssoo  ppaarraa  iigguuaall  ccoommppaarraacciióónn  eenn  eell  ccaassoo  ddee    llooss  
uussuuaarriiooss  ddee  llooss  sseerrvviicciiooss  ffeerrrroovviiaarriiooss  iinntteerruurrbbaannooss  yy  ddee  llooss  ppaassaajjeerrooss  qquuee  uuttiilliizzaarroonn  llooss  
ssuubbtteerrrráánneeooss  mmeettrrooppoolliittaannooss    

  
SSeerrvviicciiooss  VVaarriiooss::  LLaa  ccaannttiiddaadd  ddee  aagguuaa  eennttrreeggaaddaa  ppoorr  AAgguuaass  AArrggeennttiinnaass,,  llaa  

ggeenneerraacciióónn  ddee  eenneerrggííaa  eellééccttrriiccaa  yy  llaa  ccaannttiiddaadd  ddee  llllaammaaddaass  uurrbbaannaass  mmoossttrraarroonn  uunn  
ccrreecciimmiieennttoo  eenn  rreellaacciióónn  aall  mmiissmmoo  mmeess  ddeell  aaññoo  22000044..    

    
 
 
CCuuaaddrrooss  yy  tteennddeenncciiaass  
  
  
SSeerrvviicciiooss  PPúúbblliiccooss  
  

Evolución del Indicador Sintético 
de Servicios Públicos

(base 1996=100)
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a) Transporte 
 
 
 
 
 

Servicio Ferroviario Interurbano
(cantidad de pasajeros)
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Subterráneos
(cantidad de pasajeros)
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Peajes de entrada a la Ciudad de Buenos Aires
(cantidad de vehículos)
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c) Servicios Varios 
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Servicio Telefónico Básico
(cantidad de llamadas urbanas en miles)
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EEnneerrggííaa  ((ppaarraa  uunn  iinnffoorrmmee  mmááss  ddeettaallllaaddoo  wwwwww..iiaaee..oorrgg..aarr))  

  
  
  

Evolución de la Generación de Energía Eléctrica
(GWh)
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