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SINTESIS DE LA ECONOMIA ARGENTINA (18/10/2007)

SITUACION ECONOMICA

PRODUCCION Y CONSUMO

En el mes de septiembre la actividad econdmica crecié un 9% anual. En este afio el dinamismo del
consumo mantuvo en niveles altos el crecimiento econémico. Entre las medidas de aliento a la
demanda se ubicaron las vinculadas al salario (incrementos y suba del salario minimo vital y mévil),
los beneficios impositivos (suba del minimo no imponible en ganancias y bienes personales),
aumento en las asignaciones familiares y suba en las jubilaciones, entre otras.

Sin embargo, cabe destacar que de profundizarse este tipo de medidas en el mediano plazo podria
generar presiones inflacionarias.

El sector Intermediacién Financiera continGa siendo el de mayor crecimiento: acumula un 20,6% en
los primeros nueve meses. Los ingresos por servicios por parte de los bancos estan ganando una
importante participacion en los ingresos totales.

La Construccién esta exhibiendo una leve desaceleracion, aunque el crecimiento continla ubicado
en niveles elevados: 9,7% en los primeros nueve meses.

INFLACION Y SALARIOS

La inflacién de septiembre fue de 0,8% mensual, por lo que el IPC-GBA acumula un alza del 5,8%
desde diciembre de 2006.

Con un incremento del 0.7% INFLACION DE SEPTIEMBRE

mensual, el rubro Alimentos vy var % . .
bebidas fue el que tuvo la mayor mensual Incidencia
incidencia en el nivel general (34%).
. ) Alimentos y bebidas 0,7% 34%
Asimismo, el incremento del 1% en .
L Transporte y comunicaciones 1,0% 18%
Transportes y Comunicaciones y del ) . 0 0
1,8% mensual en Equipamiento y Equip. y funciona del hogar 1,8% 14%
Funcionamiento del Hogar, Vivienda 0,9% 11%
explicaron el 18% y 14% de la suba Salud 0,6% 8%
del indice general. Esparcimiento 0,6% 6%
L . ist N Varios 1,1% 6%
0S precios mayoristas aumentaron Educacion 0.5% 3%
un 0,9% mensual, acumulando un )
Indumentaria 0,2% 1%

incremento del 12,5% en lo que va
del afio. IPC 0,8% 100%

Por (ltimo, cabe destacar que el
Costo de la Construccion aumenté en
septiembre 1,1%, por lo que acumula
un alza del 17%.

Fuente: Orlando J Ferreres & Asociados en base a INDEC

SITUACION FISCAL

En septiembre la recaudacion tributaria se ubicé en $ 16.734,6 M (+31,2% anual), que si bien es
una muy buena performance, mostrd6 una leve desaceleraciébn con respecto al crecimiento
acumulado entre julio y agosto (+37,5% anual). Con este ritmo de expansion, estimamos que en
2007 la recaudacion tributaria podria alcanzar los $ 200.000 M (+33%).

Por otra parte, en agosto el SPNF registré un superavit primario de $ 2.718 M (+23% anual),
impulsado por la dinamica de la recaudacion en ese mes (+37,4%) y $ 570 M provenientes de la
reforma previsional y una fuerte moderacién en el crecimiento de los gastos de capital. En tanto, el
resultado primario ascendié a $ 892 M y acumula una alza de 5,1% en lo que va de 2007.
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SINTESIS DE LA ECONOMIA ARGENTINA (18/10/2007)

M & A E INVERSIONES MAS IMPORTANTES

e Marfrig, frigorifico brasilefio, firmé acuerdo para adquirir el control mayoritario (70,51%) de
Quickfood, y la totalidad de su controlada uruguaya, Establecimientos Colonia por US$ 225 M.

e Hiper Rodd, cadena de electrodomésticos propiedad de Rodolfo Cuifia, habria sido comprada
por el grupo mexicano Famsa, por US$ 17 M. La operacion incluye Unicamente al fondo de
comercio de dicha cadena, dado que no estan incluidos sus 4 locales y tampoco el stock de
mercaderia. Famsa le abonaria a Rodolfo Cuifia US$ 11 M en concepto de alquiler por sus 4
locales, durante los préximos 5 afios.

e Ragusa Capital acordd adquirir el 50% de Sodemsa, compafiia controlante (51% de capital
social) de Edemsa, principal distribuidora de electricidad en la provincia de Mendoza, por US$
72,5 M. Adicionalmente, Ragusa Capital adquirira Integra Oil y Andes Qil y una participacion de
HASA, que tiene su planta hidroeléctrica en la provincia de Chubut.

SECTOR EXTERNO

F' S“pgra"'.t Comeécé%' de a|g°5t9 reg'Stéo I“” COMERCIO EXTERIOR: GRANDES RUBROS
uerte deterioro (-56,6% anual), ain cuando las Millones de délares y variacion porcentual

exportaciones mostraron una evolucion favorable
(+18% anual). Agosto

2006 2007 VY%A

El principal motor de las ventas al extranjero fue

la excelente performance de los productos Exportaciones 4.241 5.023 18%
primarios, que crecieron un 28% anual, en Primarios 811 1.194 47%
volumen fisico, acumulando una suba del 12% en MOA 1388 1.770 28%

MOI 1.401 1.610 15%

lo que va del afio, producto de las buenas

, Combustibles 641 449 -30%

cosechas agricolas.
. . . . i 0,
Sin  embargo, las importaciones crecieron Importaciones 3.281 4.606  40%
te con fuerza alcanzando un récord Bs.Capital 799 Lot 38%
nuevamen 0 un Pzas.Capital 581 725 25%
histérico de US$ 4.607 M. Si bien las Bs.Interm. 1123 1.505 34%
importaciones de combustibles fueron las que Combustibles 223 545  144%
aumentaron con mayor fuerza (+144% anual), Bs.Consumo 368 486 32;%
todos los rubros mostraron un gran dinamismo. Automotores 178 233 31%
Resto 9 11 22%

Las compras de bienes intermedios, que

representan un 35% del total importado, [Saldo 960 417 56,6%)
alcanzaron U$ 1.505 M frente a los US$ 1.123 M
correspondientes a agosto de 2006 (+34%). Por
su parte, las importaciones de bienes de capital y
de consumo exhibieron un incremento de 38% y 32% anual respectivamente.

Fuente: OJF & Asociados en base a INDEC

BOLSA Y FINANZAS

En el dltimo mes, el MerVal y las principales bolsas del mundo, se vieron favorecidas por la
reduccion en 50pb de la tasa de interés objetivo de los fondos federales. La bolsa portefia aumenté
10,04% desde entonces, pero esto no alcanzo para llegar a un nuevo record. Por su parte el Dow
Jones subi6 3,80% desde esa misma fecha. A diferencia de la bolsa local, el indice estadounidense
si logro alcanzar un nuevo techo para llegar a los 14.198 puntos el dia 11 de octubre, aunque en la
actualidad el indice se encuentra por debajo de los 14.000 puntos.

Al igual que la gran mayoria de las bolsas de mundo, tanto el MerVal como el Dow Jones
presentaron alta volatilidad.

Finalmente, la noticia financiera mas importante tiene que ver con la creacion de un fondo anticrisis
por parte de un consorcio de bancos (entre ellos Bank of America, Citigroup y JP Morgan Chase). El
objetivo de este fondo es el de inyectar liquidez al mercado de hipotecas y para otras inversiones
riesgosas.
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MONEDA

El Gobierno y los bancos llegaron a un acuerdo para disminuir las tasas de interés actualmente
vigentes, tanto para los préstamos al consumo como para la producciéon. En dicho acuerdo, las
entidades financieras se comprometieron a otorgar lineas de crédito a la produccion a tasas del 9%
(actualmente cerca de 16%) y al consumo al 12% (hoy en 26%). Los bancos acordaron también
financiar compras con tarjetas de crédito sin interés para plazos de 12 a 24 meses. Ademas, se
comprometieron a bajar las tasas en las lineas de crédito actuales y a no cobrar ningln cargo
adicional a los hoy existentes.

Debido a que esta medida implicara que los bancos se deshagan de liquidez (hoy demandada por
el mercado debido a la incertidumbre electoral y a las expectativas de inflacion), el BCRA dispuso
de ciertas medidas para ayudar a los bancos en este sentido. Primeramente, modificé la estructura
de los pases activos, tanto en las tasas (cre6 pases a 1 y 60 dias) como en el cupo maximo (subié a
$ 3.000 M). Por otra parte, esta semana inyectd6 $ 641 M via la no renovacién de titulos
cuasifiscales.

Finalmente, el Gobierno acordé recientemente con las AFJP una modificacién en la regulacién
sobre su cartera de inversion, que obligara a las administradoras a repatriar fondos que actualmente
estan invertidos en Fondos Comunes de Inversion con activos de emisores brasilefios. La norma
dispondra que estos activos no podran superar el 2% del total de la cartera (hoy en 9%), de manera
que hoy por hoy deberian repatriar $ 6.460 M, aunque el acuerdo estipula u cronograma gradual
hasta diciembre de 2008. Esta medida dotara al mercado de mayor liquidez y compensara la salida
de capitales que se esta produciendo debido a la compra de ddlares por parte de los agentes
econdmicos, recomponiendo las reservas internacionales y evitando una devaluacion mayor del tipo
de cambio.

CONFIANZA DE LOS AGENTES ECONOMICOS

La confianza de los consumidores medida por la Universidad Torcuato Di Tella registré una caida
de 2,7% mensual en octubre, luego de la recuperacion exhibida el mes pasado. Pese a que la
percepcion de los agentes acerca de la situacion personal respecto a un afio crecié levemente
(+0,5% mensual), no logré compensar el deterioro del resto de los subindices. En este sentido, las
expectativas acerca de las condiciones macroeconémicas a un afio cayeron un 11,2% mensual.
Asimismo, cabe destacar que las expectativas de inflacibn a doce meses exhibieron una suba de
7,8% respecto a septiembre alcanzando un 25% anual.

PERSPECTIVAS DE CORTO PLAZO

En las préximas semanas se elegird al nuevo Presidente y si no hay ballotage se podrian ir
eliminando algunas dudas que pesan hoy sobre la economia. Sin embargo, el préximo gobierno
debera enfrentar una situacién internacional algo menos favorable. En efecto, es posible que la
economia norteamericana se desacelere fuertemente e incluso Greenspan ha dicho que hay un
33% de probabilidades de que haya una recesion. Por otra parte, la inflacién en Argentina es un
problema serio, al que se le suma la distorsion de los precios relativos en los servicios publicos y
algunas dificultades de abastecimiento energético. Igualmente, la economia podria terminar
creciendo 8% este afio.
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PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

Ultimo Dato Variaciones®
Unidad de .
VARIABLE X Mes Nivel Mensual Anual Acumulada
Medida

Produccién y Empleo
Indice General de Actividad (IGA OJF) 1993=100 Sep 07 152,4 0,5%?2 9,00% 2 8,1%
Indice de Produccién Industrial (IPI OJF) 1993=100 Ago 07 169,8 3,6%22 8,0% 22 6,3%
Indice de Inversion Bruta Interna (IBIM OJF) 2005=100 Ago 07 135,6 5,5% 15,3% 12,5%
Indicador Sintético de la Construccién (ISAC) 1993=100 Ago 07 143,1 0,9%? 5,9% 4,9%
Ventas Reales en Supermercados $M Ago 07 1.238,9 2,2% 22,5% 14,0%
Ventas Reales en Centros de Compra $M Ago 07 236,0 -10,5% 17,6% 16,6%
Tasa de Desempleo (Desocupados / PEA) % PEA 1107 8,5 -1,3 ° -1,4
Precios
Indice de Precios al Consumidor 1999=100 Sep 07 198 0,8% 8,6% 5,8%
Indice de Precios Mayoristas (IPIM) 1993=100 Sep 07 317 0,9% 12,5% 12,4%
Tipo de Cambio Nominal $ / US$ (Libre)4 $/US$ Sep 07 3,18 -0,2% 1,9% 3,1%
Tipo de Cambio Efectivo Real Trade Weighted * 1980/90=100 Sep 07 216 -2,8% -7,0% -90,0%
Situacion Fiscal
Recaudacion Tributaria $M Sep 07 16.735 -6,4% 31,2% 32,5%
Gasto de Capital ’ $M Ago 07 1.380 -908 87 1.373
Gasto Primario $M Ago 07 11.520 -1.598 3.644 27.713
Resultado Primario $M Ago 07 2.718 141 511 2.769
Pago de Intereses $M Ago 07 1.826 770 -472 2.270
Resultado Financiero $M Ago 07 892 -629 983 499
Sector Externo
Exportaciones de Bienes (FOB) Uss M Ago 07 5.023 9,1% 18,5% 18,5%
Importaciones de Bienes (CIF) Uss M Ago 07 4.607 11,7% 40,4% 29,5%
Saldo Comercial Us$ M Ago 07 416 -64 -542 -2.146
Moneda y Bancos
Reservas Internacionales BCRA Uss M Al 05 Oct 42.700 -0,4% 46,8% 33,3% 8
Base Monetaria ° $M Al 05 Oct 88.665 2,8% 30,6% 10,7%3
M2 (promedio mensual) $M Al'5 Oct 137.015 -1,8% 21,9% 11,1%3
Depésitos Privados $M Al 5 Oct 144.765 0,9% 24,4% 18,2%
Préstamos al Sector Privado no Financiero $M Al 5 Oct 94.946 3,5% 39,4% 26,5% 8

3
Tasa Prime 1a linea $ - 30 dias TNA % Al 16 Oct 13,44 0,31 0,43 0,40 3
Tasa BADLAR Bancos Privados TNA % Al 16 Oct 12,86 2,36 3,41 4,01
Bolsa y Finanzas
Riesgo Pais (Embi Plus) Ptos Basicos Al 17 Oct 366 -32 72 94
Merval en délares Puntos Al 16 Oct 703 2,2% 31,5% 3,6%
Merval en pesos Puntos Al 16 Oct 2.235 2,5% 34,4% 6,3%
Indices de Confianza
Confianza en el Consumidor (Universidad Di Tella) 8 Indice Med Oct 07 47,9 -2,7% -19,8%
Confianza en el Consumidor (Fundacién Mercado) % Fin Ago 07 43,5% 0,5% 1,3%
* Ajustado por principales precios de exportacion e importacion 5: Circulacion Monetaria+encafes en $
1: Las variaciones que no son porcentuales son absolutas 6. Promedio mensual (préstamos en pesos + préstamos en dolares)
2: Variacion desestacionalizada 7: Excluye Transferencias a las Provincias
3 :Variacion versus diciembre 2005 8: Relevamiento Total Pais
4: minorista casas de cambio (venta) 9: Variacion respecto al trimestre anterior

Fuente; CENTRO DE ESTUDIOS ECONOMICOS - Orlando J Ferreres & Asociados

Convenciones: M: millones m: miles var%A (anual): respecto a igual periodo del afio anterior var%M (mensual): respecto al mes
anterior var%T (trimestral): respecto al trimestre anterior  var%Ac (acumulada): acumulado del periodo respecto al acumulado
equivalente del afio anterior
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ANALISIS ESPECIAL DEL MES

LOS DESAFIOS DEL PROXIMO GOBIERNO

En este escenario el proximo gobierno — sea cual sea- debera enfrentar los siguientes desafios

e Inflacién

o Tarifas de servicios publicos

Atraso cambiario

Déficit fiscal |

Deuda publica creciente 22% - |

Déficit cuenta corriente !
|
|
|
|
|

GASTO PRIMARIO SPNF
% del PIB

23%

Escasez de crédito hipotecario 21% -
Escasez de inversion
Problemas energéticos

S

19% -
Como mencionamos anteriormente
el proximo Gobierno deberda hacer — 8%
frente a estos problemas en una
coyuntura economica internacional
menos favorable. Adicionalmente, la
situaciéon de la economia local esta

17% A

16%

Dic-96 1~~~ -
Dic-01 1~~~ ~ =~
Dic-05 1~~~ ~ -~ ===

2338888553833 38883388885
cambiando. En primer lugar, la B5R85858585858585858585858585
capacidad ociosa se esta agotando  Fuente: OJFy Asociados

y sera necesario promover mayores
inversiones para sostener el crecimiento, sin provocar una explosion de la demanda agregada que
pueda generar presiones inflacionarias.

Finanzas Publicas: menos superavit, pero sin problemas de financiamiento

La politica fiscal, tiene un importante papel en este sentido. El crecimiento del gasto publico durante
el 2007 alcanza al 40%. Como consecuencia el gasto primario de la Nacién ya super6 el 22% del
PIB. Este proceso, sumado a la expansion de lo Gobiernos provinciales podria llevar a la
desaparicion del superavit fiscal durante el 2008.

Segun nuestras estimaciones,
durante el 2007 las provincias
tendrian un déficit fiscal del 0,5%
del PIB que podria expandirse

durante el proximo afio. Atn si el °7 Uss Bilones !

Estado Nacional desacelerara el T 3%
crecimiento del gasto primario y 5 - O R RS
no lo hiciera crecer mas de un
15% anual, el superavit fiscal q
consolidado  (Nacién+Provincias) 0
desapareceria. Esto se debe a

gue la Nacién tendria un superavit 5]
fiscal similar al déficit que
mostrarian las provincias en su Municipios
conjunto, especialmente, la AOp----mmmmmmmm oo = Provincias
provincia de Buenos Aires.

Resultado Total del Sector Publico
Incluye Provincias & Municipios

- 4%

+ 1%

~o- T 0%
1 -1%
1 -2%
1-3%
e 1)

Nacion
—0— Total % PBI

1 -5%

Igualmente, en el 2008 las - L-6%

necesidades de financiamiento del
sector publico no serdn un gran
peso para el Estado Nacional. La brecha de financiamiento que el Estado Nacional posee para el
2008 es de $ 12.340 millones, una suma relativamente pequefia si se tiene en cuenta que el mismo
Estado Nacional pagard mas de $38.000 millones al sector privado en concepto de intereses,
amortizaciones de los titulos de deuda publica, cupén del PIB y recompra de deuda. Por lo tanto,

93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08
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s6lo se necesita que la mitad de estos fondos se vuelvan a volcar al sector publico para que el
Estado cubra sus necesidades para el proximo afio.

SPNF: FUENTES Y NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO
en milones de pesos

2007 2008
INGRESOS TOTALES 160.217 196.224
GASTO PRIMARIO 138.005 172.367
SUPERAVIT PRIMARIO 22.212 23.857
% del PIB 2,8% 2.6% ]
Intereses de la deuda 13.473 14.440
Cupdn PBI 2516 4.131
SUPERAVIT FAISCAL 6.223 5.286
% del PIB 0,8% 0,6% Pagos que
Deuda Corto Plazo (Adelantos Transitorios+Letras) 30.783 23.733 suman
Provincias (Neto) 391 315 38.807 M
Organismos Internacionales 10.091 7.588 y que se
Recompras de Deuda 2.688 4.394 podrian
Amortizaciones Deuda Publica (Titulos+Préstamos) 20.007 15.842 volcarse al
NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO 57.737 46.586 SPNF
Renovacion Deuda Corto Plazo 27.492 23.733
Organismos Internacionales 5.358 5.763
Adelantos Transitorios Nuevos 0 4.000
Titulos Publicos (colocaciones) 14.135 0
Uso de Depésitos y Otros 4.550 750
FUENTES DE FINANCIAMIENTO 51.535 34.246
P —
BRECHA DE FINANCIAMIENTO -6.202 (—12.340

Fuente: OJF en base a MECON y estimaciones propias

Sector Externo vy Energia

Otro gran desafio que enfrentara  oFERTA Y DEMANDA DE ENERGIA PRIMARIA EN ERGENTINA
el préximo Gobierno es la 90000

st , en KTEP Lz B . .
escasez energetlca, que ya esta Produccion de Energia Primaria
haciendo mella en las cuentas  °°°° [ & AT N T~ —= o
externas. Dado que !a 80.000 4
produccién en energia primaria T CBa'a”‘?e

, L. . omercial
esta practicamente estancada  75.000 - Ba'an;e Comercial Negativo
en Argentina, mientras que la osttive

P 70.000 4
demanda continta en alza, en el l
préximo afio habra que importar B0 4 Consumo Aparente de Energia Primaria
MAas energia y exportar menos.

60.000 T T T

La oferta interna de energia 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006* 2007 E 2008 E
primaria  se ha mantenido
estable des el 2000 en un BALANCE DE COMERCIO EXTERIOR
rango de 80-85 mil ktep En millones de délares
anuales (kilo  toneladas 2006 2007p 2008e
equivalentes de petréleo), Total Balance Comercial 12.305 8.994 6.158
mle_ntras que la demanda ha Balance Comercial Combustibles 6.031 3.302 -1.162
subido des,de 65 mil ktep en Exportaciones 7.760 6.102 3.352
2002 a praCtlcamente 83 mII Importaciones 1.729 2.801 4.515
ktep en 2007. Para el 2008, )

Balance Comercial Resto 6.275 5.692 7.321

el consumo argentino podria
alcanzar las 85 mil ktep.
Como  consecuencia, el
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SINTESIS DE LA ECONOMIA ARGENTINA (18/10/2007)

superavit comercial de US$ 3.302 millones que hoy muestra el rubro “combustibles”, pasaria a
convertirse en déficit de US$1.162 millones el proximo afio.

A pesar de que el BCRA ha dejado subir al dolar de $3,1 a $ 3,17 (2,25%) en los ultimos meses, lo
cierto es que el tipo de cambio real bilateral respecto del délar se esta apreciando levemente,
debido a la inflacion. Como consecuencia, el aumento del superavit comercial en el resto de los
sectores no es suficiente para compensar el deterioro del saldo comercial de US$ 4.464 millones
que esperamos para el rubro combustibles.

Inflacion

El mayor desafio de todos sea probablemente, frenar la inflacion. En este sentido los planes
parecen variar de acuerdo al candidato. EI Gobierno piensa en un “pacto social” que permita
morigerar los aumentos de precios y salarios para el afio que viene, Carrid, junto con Prat Gay
plantean un esquema mas ortodoxo en el cual se implemente una politica monetaria consistente
con una menor inflacion y establecer un esquema de “inflation targeting” y Lavagna propone
incentivar la inversion, lo que tendria impacto en el mediano plazo y eliminar el control de precios.

Y

INFLACION
var. % anual
30 FUNCIONAMIENTO DE ACUERDOS HUELGAS,
MERCADO (gremios INICIALES CONFLICTOS DE ERNFLICTO
g reias) y SALARIOS, SUBA CRECIENTE
25 1 P H DE COMMODITIES
Y PRECIOS
DESLIZAMIEN-
20 TOS DE
PRECIOS Y ACUERDOS
SALARIOS OFICIALES PACTO SOCIAL
15 - CON AJUSTES
I e B e .
i CONGELA-MIENTO
: DE PRECIOS
S AR 2l A R | LUCHA POREL [[SALARIOS
' INGRESO,
! CONFLICTOS
0 , , , , ! , , , , - - -
3 8 2 33 3 & 8 8 8 g & 8L5E L E 8 g 8 8
25853250k 338E 33288433k 53 3

Fuente: OJF & Asociados en base a INDEC

En materia de Pacto Social, caben tres posibilidades. Si este es un acuerdo flexible en el que se
permiten ajustes a lo largo del afio y viene acompafado de una politica macroeconémica (fiscal y
monetaria) que permita un control de la inflaciéon, es posible que se logre mantener un nivel de
inflacion relativamente estable en los niveles actuales, al menos durante el 2008. Sin embargo,
también es posible que se implemente un congelamiento total de precios y salarios que podria llevar
a una caida de la inflacion hasta el 7%. Aunque previamente es probable que haya un
“overshooting” de precios y salarios. Sin embargo, la sostenibilidad de este tipo de acuerdo mas alla
del 2008 es dudosa. Finalmente, el peor escenario es un acuerdo fallido, con politicas
macroecondémicas muy expansivas que lleve a un aumento de los conflictos entre sindicatos y
empresarios y a una mayor salida de capitales debido a la pérdida de confianza. Si bien creemos
que los dos primeros escenarios son los mas probables, alin no hay mucha informacion sobre el
funcionamiento de este pacto como para establecer un panorama mas claro.

A continuacion, se presenta un cuadro con las principales propuestas econémicas de los principales
candidatos a Presidente.
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SINTESIS DE LAS PROPUESTAS DE LOS PRINCIPALES CANDIDATOS PRESIDENCIALES EN MATERIA

ECONOMICA
DESAFIO CFK LAVAGNA CARRIO
: Incentivos a la inversién Politica monetaria
- Pacto Social . o ) consistente y creible. BCRA
Inflacion (conlge_lamlento de precios | Eliminar control precios independiente.
salarios . . i
y ) 50% IVA alimentos Inflation targeting
Atraso . i @ » Tipo de cambio Tipo de cambio competitivo
cambiario Tipo de cambio “alto competitivo con estabilidad de precios
Ganancias: todas las rentas
; Impuesto a la renta IVA: b
Nuevos impuestos (renta g : Al Mmayor base 'y menor
financiera) fman.culera de cortf) plazo alicuota
Déficit fiscal Suprimir fondos fiduc.

IVA por increm. de tarifas
Incremento retenciones

Jefes(as) reemplazado por
seguro universal

Reduccion paulatina
retenciones e ITF

Todos los fondos pasan
por el Presupuesto

Déficit cuenta

Revision estructura
retenciones

Reduccion paulatina de
retenciones

energéticos

Inversién Publica en
energia

Obras demoradas

corriente Eliminar restricciones alas | Eliminar restricciones alas
exportaciones exportaciones
. . . Estabilidad y previsibilidad
iEnSvCeﬁieéznde 2 %a\lljgrssitgﬁas de interés para | de las reglas del juego
Fomento PYMES
Incremento gradual de Gas: precio Bolivia para Conciencia de la crisis p/
Problemas Tarifas e T S e cambio de conductas

Replanteo subsidios
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CATALOGO DE PUBLICACIONES DE LA FUNDACION NORTE Y SUR

NyS N° 001
Municipalidad de la Ciudad de Buenos Aires: Programa. Julio 1995

NyS N° 002
Asignaciones Familiares. 1996

NyS N° 003
China Continental: Perspectivas. 1997

NyS N° 004
Sector Publico Argentino: Gasto, Endeudamiento, Intereses y Gastos Reservados. Enero 1998

NyS N° 005
PRESUPUESTO NACIONAL: De La Formalidad Legislativa A La Realidad Fiscal. Marzo 1998

NyS N° 006
PRESUPUESTO NACIONAL: Administracion Financiera: Control, Excepciones y Nivel del Gasto.
Abril 1998

NyS N° 007
PRESTAMOS EXTERNOS: EIl Costo De Pedirlos y No Utilizarlos. Mayo 1998.

NyS N° 008
Finanzas Publicas Provinciales y la Relacién Nacién - Provincias: Soluciones Parciales o un
Acuerdo Integral. Julio 1998.

NyS N° 009
Presupuesto 1999: Hipétesis alternativas de crecimiento econémico. Septiembre 1998

NyS N° 010
PRESUPUESTO NACIONAL: Evaluacion de gestion: ¢ Un instrumento eficiente?. Octubre 1998

NyS N° 011
PRESUPUESTO NACIONAL: Las partidas presupuestarias de la politica comercial externa (I).
Diciembre 1998

NyS N° 012
PRESUPUESTO NACIONAL: Las partidas presupuestarias de la politica comercial externa (ll).
Febrero 1999

NyS N° 013
PRESUPUESTO NACIONAL: Fines, Medios y Resultados. Abril 1999

NyS N° 014
El Programa de Asignaciones Familiares y la necesidad de su modernizacién. Septiembre 1999.

NyS N° 015
Relaciones Laborales en el Sector Publico Argentino. Octubre 1999.

NyS N° 016
Presupuesto Nacional para el afio 2000: Estimaciones de Recursos y Reduccién de Gastos.
Noviembre 1999.

NyS N° 017
Provincias: los desequilibrios fiscales y la necesidad de un nuevo acuerdo. Diciembre 1999
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NyS N° 018
La urgencia del momento: medidas concretas para superar la crisis. Mayo 2000

NyS N° 019
Presupuesto Consolidado: Distribucién Federal de Gastos y Recursos Publicos. Julio 2000

NyS N° 020
Un sistema impositivo duradero para argentina. Febrero 2001

NyS N° 021
Argentina: Facturacion por Sector Econdmico. Informe Metodoldgico. Mayo 2001

NyS N° 022
SUECIA: La reduccién del Gasto Publico y la salida de la crisis 92-94. Agosto 2001

NyS N° 023
Distribucion del ingreso en la ultima década. Noviembre 2001

NyS N° 024
ARGENTINA: Visién de Pais y Diagndstico. Febrero 2002

NyS N° 025
Subsidio por Desempleo y Fomento del Empleo. Noviembre 2002

NyS N° 026
Escenarios de Renegociacion de la Deuda Externa Argentina. Noviembre 2002

NyS N° 027
Politicas de Estado para el desarrollo econémico-social. Julio 2003

NyS N° 028
La politica econdmica del Mercosur. Julio 2003

NyS N° 029
Distribucion del ingreso. Agosto 2004

NyS N° 030
Politicas de Estado para el desarrollo econémico-social. Junio 2007

NyS N° 031
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina. Junio 2007

NyS N° 032
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina. Julio 2007

NyS N° 033
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina. Agosto 2007

NyS N° 034
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina. Septiembre 2007
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