norte y sur

nys N° 087

SINTESIS DE LA
ECONOMIA ARGENTINA

¢, Se nos cayo el mundo encima o0 nos
tropezamos?

NEWSLETTER DEL MES DE OCTUBRE

Octubre 26, 2012

norte y sur




norte y SUr Funoacion

SINTESIS DE LA ECONOMIA ARGENTINA (26/10/2012)

CONTENIDO

SITUACION ECONOMICA ......ooviviiitiet ettt ettt ea ettt es et ettt ettt 2.
Produccién y Consumo
Inflacion ..........ccccooveiiiienen,
100V o o N £ = | SO RSORTP
ME&A € INVErSIONES MAS IMPOITANTES .. ...vviiccceeeeieiee ettt e e e sttt e e e s s r e s s s tbbeeeeeessatbbeeeeeessatbeaeeaessannne 3.
YTl (o] gl = =] 1 (o TSRO 3
(210 = RV 10 T= 1 2= OO PP PRTPPPRR 3
Y [oTgT=To - WO T POV PP P PSPUPPPRPPRRN 4
Confianza de 10S ageNnteS ECONOMICOS ... occccaerieitteieeatiieeeateeee e ateeeaateeeeaeeaeseeeeanteeeeaasbeeesaseeeaanneeeaanneeans 4
Perspectivas de COMO PIAZO ..........ooiii ettt e e e st e e e e e skt e e e e nneeeee s 4
ANALISIS ESPECIAL DEL MES ..ottt ettt ettt ettt ettt es e
SINTESIS: ¢ Se nos cay6 el mundo encima 0 NOS HIWIMB2 ............c.eeeeiiuerearuieaaaieiaeaaierasaeeeeeaaeeeeannneeeaeens 7
INTERNACIONAL: el desempleo refleja cOMO eStAINOMIA .......cooooviiiiiiiiii e 7
ARGENTINA: el estado como aspiradora de |a QUIHEZ............oocuiiiiiiiiiiiiiiecee e 8
SPONSORS DE PROYECTOS DE LA FUNDACION ......cciiimiiieiiiie ettt 13
CATALOGO DE PUBLICACIONES DE LA FUNDACION NORTE Y S UR ..ococioiieceeeeeeeeeee e 14
“BASES PARA EL LARGO PLAZQ”: Orden de SUSCIIPCION . .....ueviiiiiiiiiiiee ittt ereee e 18

Fundacién Norte y Sur - Reconquista 458, 8° piso - (C1003ABJ) Bs As - Tel: (5411) 4394-3993 - E-Mail: info@fundacionnorteysur.org.ar



norte y SUr Funoacion

SINTESIS DE LA ECONOMIA ARGENTINA (26/10/2012)

SITUACION ECONOMICA

ProbDuUCCION Y CONSUMO

Segun el IGA-OJF, el PIB se redujo en septiembre 1,3% anual. Sin embargo, en septiembre el nivel de
actividad se increment6 un 1,0% con respecto a agos to, en la medicion desestacionalizada.
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INFLACION

Segun nuestra estimacion de inflacion, el nivel
de precios aumenté en septiembre un 1,8%
mensual, lo cual implica una tasa anual de
variacion del 25,1%. Los mayores incrementos
fueron en los rubros de salud y en el de
equipamiento y funcionamiento del hogar que
aumentaron ambos 4,2%. En salud el 4.2% 0,38

Estimador Inflacion

. . S 4,2% 0,23
incremento fue debido principalmente a la 3.0% 014
. .. . U0 s

autorizacion por parte del Secretario de 20% 010
Comercio Interior de incrementos de hasta un 1'5% 0'55
7% en las cuotas de medicina prepaga. 1,5% 0,20

: 1,1% 0,09
Los otros rubros con mayores incrementos | 08% 0.04

fueron los de Bienes Varios (3%), Indumentaria | « 0.3%

0,04
(2%) y Alimentos y Bebidas (1,5%). Este ultimo
debido a su significativo peso en el indicador 18% 18
fue el que mas contribuyd aportan-do 251%
aproximadamente un tercio del aumento total. Fuente: OJF & Asociados

Este rubro, el méas relevante para analizar la
situacion de los sectores de menores recursos, regi stré en el tercer trimestre un incremento interanual
de 27,9%.

En los dltimos seis meses segUn nuestro relevamiento la inflacién anual promedio fue del 24,9%,
mientras que entre octubre de 2011 y marzo de 2012 promedi6é 23,6%, lo que evidencia una leve
aceleracion de los incrementos de precios en el dlt imo tiempo.
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SITUACION FIscAL

En septiembre la recaudacion fue de $57.375 M, sien do de este modo la variacion interanual del orden

del 20,2%, la menor en los ultimos 31 meses. De este modo, queda clara la brusca desaceleracion

respecto a las tasas de crecimiento que se observar on en julio-agosto, ajustandose a un nivel similar al
observado en el segundo trimestre del afio corriente . Este menor crecimiento se explica en gran
medida por la caida del 7% en los derechos de expor tacion.

En el acumulado anual, la recaudacion llegé a $496. 783 M, lo cual implica un crecimiento de 25,3%.
Considerando que la inflacién acumulada a septiembr e es de 24,5%, en términos reales los recursos
crecieron a nivel agregado un 1%. Destaca en los im puestos el menor crecimiento del IVA-DGI, que
representando tipicamente un cuarto de la recaudaci 6n, continlia desacelerdndose en términos reales
desde mayo. Al tercer trimestre del afio, el crecimi ento real fue de 7,6%. En cuanto al crecimiento
acumulado de los recursos reales provenientes del ¢ omercio exterior, se acumula en lo que va del afio
una contraccion del 4,2%.

M&A E INVERSIONES MAS IMPORTANTES

El grupo venezolano Cisneros adquirira a través de la empresa RedMas a la firma argentina Kontextua,
dedicada a la publicidad online. No se dio a conoce r el monto por la transaccion.

El grupo Galeno firmé un acuerdo para quedarse con el negocio de riesgos de trabajo y de salud de la
espafiola Mapfre en la Argentina. No trascendié el m onto acordado por la operacion.

El subsecretario de Desarrollo de Economias Regionales de Argentina, Luciano di Tella, esta en
negociaciones para adquirir la filial argentina de la firma chilena Watt’s, Lacteos Conosur, conocida en
Argentina por su marca "La Suipachense".

General Motors anunci6 que invertira US$450 M para iniciar la produccién de un vehiculo nuevo en su
planta de General Alvear (Rosario).

SECTOR EXTERNO

Los datos de intercambio comercial de septiembre ar rojaron un superavit de US$ 911 M, similar al del
mismo mes del afio pasado. Las exportaciones cayeron un 12% interanual registrando la mayor caida
del afio (en mayo habia sido de 10%), al igual que | as importaciones que cayeron 14%, nivel similar a la
caida de abril.

En el acumulado a septiembre el saldo el saldo come rcial alcanzé los US$ 10.942 M, superando la
meta que se habia planteado en el presupuesto. Esto representa un incremento de 34% del superavit,
gracias a que las importaciones disminuyeron en may or proporcién gue las exportaciones (8% vs. 3%).
Esta fuerte caida de las importaciones fue producto tanto de una menor actividad como de los mayores
controles con la implementacion de las declaracione s juradas anticipadas (DJAI).

BOLSA Y FINANZAS

A fines de septiembre la calificadora de riesgo est a-dounidense Moody’s confirmé un cambio de
perspec-tiva de la calificacion soberana argentina B3 (“alto riesgo crediticio” o, informalmente llama da
“bono ba-sura”) de estable a negativa. Seguido a el lo, a comien-zos de octubre anuncié que aplicé el
mismo procedi-miento con la perspectiva de las cali ficaciones de fortaleza financiera individual (BFSR)
de 30 instituciones financieras del pais, asi como la perspectiva de las calificaciones de depdsitos e n
pesos de 24 instituciones financieras, cuya calific acion habia sido revisada el pasado junio.
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De acuerdo con la consultora, la decision se sigue de la alta correlacién entre los perfiles creditici os de
dichas instituciones y los del gobierno soberano. A simismo, la creciente intervencion estatal y la
reduccion de la flexi-bilidad financiera que de ell o deriva han sido fundamentales para la decision de |
cambio de perspec-tiva. En particular se mencionan los controles de cambio, los topes a las tasas de

interés y el direccio-namiento compulsivo del crédi to. Por otro lado, considera que la modificacion de la
carta organica del Banco Central y la imprevisibili dad del gobierno en general han debilitado la

confianza en el sistema financiero, alimentado la salida de depdsitos en moneda extranjera del Ultimo

afio.

MONEDA
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En relacion al acceso al ddlar turista Fuente: OJF & Asociados en base a BCRA y estimaciones propias
(aquel al que acceden las personas al viajar al ext erior con la correspondiente autorizacion de la AFI P),
se res-tringié para monotributistas e incluso para otros particulares.

Por su parte, tras las resolucion general n° 3395, la AFIP exige a las empresas de turismo enviar una
declaracion jurada donde deben detallar con al meno s 10 dias habiles de anticipacion las
contrataciones y su consecuente demanda de doélares.

Por este motivo, pese a no observase aln una clara tendencia alcista, la cuasi prohibicion del acceso a
la divisa podria traducirse en un salto de nivel en el ddlar blue.

CONFIANZA DE LOS AGENTES ECONOMICOS

En octubre, luego de cuatro caidas intermensuales c onsecutivas, el indice de Confianza del
Consumidor (ICC) que elabora la Universidad Torcuat o di Tellam se incrementé 2,8% con respecto a la
medicion del mes de septiembre. Con respecto a octu bre 2011, el indicador disminuydé 24,7%. La
mejora en la confianza de los consumidores se obser vo independientemente de su poder adquisitivo y
en todas las regiones. Subio 7% en el Interior del pais, 4,2% en Capital Federal y 0,2% en el Gran
Buenos Aires.

PERSPECTIVAS DE CORTO PLAZO

Los ultimos dias se reanudo el debate en torno a la gravedad de la crisis internacional y su efecto en la
economia argentina. Negar que las economias desarro lladas atraviesan épocas turbulentas seria necio,
pero sostener que para Argentina el contexto extern o es completamente adverso, lo es adn mas.

El PIB argentino pas6 de crecer al 5,8% anual en 2011 segun el IGA-OJF al estancamiento que
acumula a septiembre de 2012. Es decir, se desacele r0 en 5,8 puntos porcentuales. Esta
desaceleracion no se ve en el resto de los paises d el mundo, aun enfrentando desafios en sus
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economias. El PIB mundial crecera en torno al 3% anual en 2012, evidenciando recesion sélo en la
Zona del Euro (considerando las principales economi as). Por lo tanto, si bien se observa una
desaceleracion, la crisis esté situada mayormente e n Europa y no afecta a toda la economia mundial.
De hecho, en las principales economias se ve una pa ulatina reduccion del desempleo. Por otro lado,
los precios de los productos que comercializa Argen tina se encuentran en niveles muy elevados. Por lo
tanto, no pueden atribuirse las culpas de la desace leracion de la economia argentina sélo al contexto
externo.

Los limites al crecimiento son més bien internos. La debilidad de las cuentas fiscales exige un cada v ez
mayor uso de financiamiento inflacionario por parte del Tesoro Nacional, presionando sobre los precios .
Esto fue quitando competitividad al peso argentino, generando una restriccion externa que exigio
medidas poco convencionales como los controles en e | mercado de cambios. La inversion se vio
limitada ademas de por el contexto inflacionario qu e desincentiva el ahorro, por las restricciones a | as
importaciones. Esto, junto a la sequia y a la menor actividad de Brasil, gener6 una fuerte
desaceleracion en el crecimiento. Sin embargo, la i nflacion no cede e incluso se acelera como
consecuencia de la cada vez mayor emision monetaria y de cierta caida en la demanda de dinero.
Devolver la confianza en el peso argentino frenando la inflacibn y apostando a la mejora en la
productividad tiene que ganar espacio en la agenda econdmica del gobierno, porque el viento de cola
no solo aflojé sino que de todas formas parece no a lcanzar.
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ANALISIS ESPECIAL DEL MES

SINTESIS: ¢ SE NOS CAYO EL MUNDO ENCIMA O NOS TROPEZAMOS ~ ?

En los dltimos dias se reanudo el debate en torno a la gravedad de /a crisis internacional y su efecto en
la economia argentina. Negar que las economias desa rrolladas atraviesan épocas turbulentas seria
necio, pero sostener que para Argentina el contexto externo es completamente adverso, lo es aun mas.

El PIB argentino paso de crecer al 5,8% anual en 2011 segun el IGA-OJF al estancamiento que
acumula a septiembre de 2012. Es decir, se desacele r6 en 5,8 puntos porcentuales. Esta
desaceleracion no se ve en el resto de los paises d el mundo, aun enfrentando desafios en sus
economias. El PIB mundial crecerd en torno al 3% anual en 2012, evidenciando recesion solo en la
Zona del Euro (considerando las principales economi as). Por lo tanto, si bien se observa una
desaceleracion, la crisis estd situada mayormente e n Europa y no afecta a toda la economia mundial.
De hecho, en las principales economias se ve una pa ulatina reduccion del desempleo. Por otro lado,
los precios de los productos que comercializa Argen tina se encuentran en niveles muy elevados. Por lo
tanto, no pueden atribuirse las culpas de la desace leracion de la economia argentina solo al contexto
externo.

Los limites al crecimiento son mas bien internos. L a debilidad de las cuentas fiscales exige un cada v ez
mayor uso de financiamiento inflacionario por parte del Tesoro Nacional, presionando sobre los precios .
Esto fue quitando competitividad al peso argentino, generando una restriccion externa que exigio
medidas poco convencionales como los controles en e | mercado de cambios. La inversion se Vvio
limitada ademas de por el contexto inflacionario qu e desincentiva el ahorro, por las restricciones a [ as
Importaciones. Esto, junto a la sequia y a la menor actividad de Brasil, genero una fuerte
desaceleracion en el crecimiento. Sin embargo, la i nflacion no cede e incluso se acelera como

consecuencia de la cada vez mayor emision monetaria y de cierta caida en la demanda de dinero.

Devolver la confianza en el peso argentino frenando /a inflacion y apostando a la mejora en la
productividad tiene que ganar espacio en la agenda econdmica del gobierno, porque el viento de cola

no solo aflojo sino que de todas formas parece no a lcanzar.

INTERNACIONAL: EL DESEMPLEO REFLEJA COMO ESTA LA ECONOMIA

Para analizar sintéticamente la salud de una economia se pueden considerar diversas variables, pero
sin dudas el desempleo es una de las aristas mas vi sibles y es por eso que para entender como esta la
economia mundial actualmente es clave estudiar la t endencia del empleo en las principales economias
desarrolladas. Si bien el PIB mundial se recuper6 d e la caida del 0,6% anual evidenciada en 2009, el
desempleo continda en niveles muy altos en la mayor ia de las economias desarrolladas, dando cuenta
que si bien lo peor de la crisis quedd atras no est a siendo sencillo reencauzar a dichas economias a | a
senda de crecimiento con creacién de empleo. La mej or performance se observa en Estados Unidos,
donde los planes de estimulo tuvieron un impacto ma yor en los mercados financieros que en el laboral
pero de a poco se observan sefales positivas. La co ntracara puede observarse en la Zona del Euro
donde la tendencia en materia de empleo es cada vez mas preocupante.

Pese a los desequilibrios de fondo que siguen afect ando a las economias de los paises desarrollados,
lo que se observa es que en Estados Unidos, Canada y Japon el desempleo tras el pico de la crisis del
2009 evidencia una tendencia a la baja aunque se ma ntiene por sobre los niveles previos a la crisis. En
Reino Unido el desempleo es algo superior al de la crisis del 2009, pero donde se evidencia una clara
tendencia al alza es en la Zona del Euro, donde en particular en los paises mediterraneos la situacion
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es muy preocupante. Esta cara de la crisis es sin d udas la mas visible y ruidosa, miles de “indignados ”
en los paises desarrollados y principalmente en Eur opa dan cuenta de la gravedad de la crisis a diario .
Esto se da ademas porque en estos paises el desempl eo es aln mayor entre los jovenes, sector por
definicion mas combativo de la poblacion.

DESEMPLEO EN LAS ECONOMIAS DESARROLLADAS

En %
12 4

S‘AM

N

=—U.S. (Aug = 8.1)
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Sources: National Statistical Offices, EUROSTAT; HAVER Analytics Federal Reserve Bank of Dallas

En Estados Unidos el mantenimiento de altos niveles de empleo se encuentra entre las funciones de la
FED. Es por ello que desde la explosion de la crisi s esta asumi6 su responsabilidad y desarroll6 plane s
de estimulo monetario. Sin embargo, estos planes de estimulo tuvieron su mayor impacto en los
mercados financieros que ya han recuperado los nive les previos a la crisis. En términos de empleo si
bien la tendencia es a la baja mucho se le ha recla mado al presidente Obama, siendo los Ultimos datos
de desempleo los primeros que se tomaron como realm ente positivos. En este sentido, se destaca que
el Gltimo QE3 se lanzo por tiempo indeterminado “ha sta recuperar los niveles de empleo”.

En la Zona del Euro, la situacion es muy distinta, el desempleo sigue aumentando, constituyendo una
variable méas donde se refleja la heterogeneidad de la Zona y poniendo en evidencia la necesidad de
politicas que reencaucen el crecimiento y la creaci 6n de empleo. Aunque la raiz del problema son los
desequilibrios fiscales, no tomando como prioridad el empleo, sé6lo se agravan las consecuencias.

ARGENTINA: EL ESTADO COMO ASPIRADORA DE LA LIQUIDEZ

Si bien la circulacién de pesos se aceler6 en los U ltimos meses, las tasas sufrieron cierto aumento y las
alternativas de crédito privado no abundan. ¢Cual es la raz6n? El Estado, el mismo que emite la
moneda, funciona luego como una aspiradora de fondo s. Por un lado mediante las transferencias del
BCRA al Tesoro, pero ademas porque las provincias s alieron a competir en el mercado de capitales por

fondos al colocar bonos, del mismo modo que la ahor a estatal YPF coloca ON. Asi el Estado,
monopolico en la oferta de dinero, también va convi rtiéndose en monopsoénico, acaparando gran parte

de la demanda de pesos.
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Si se analiza la oferta monetaria en lo que va del 2012 se observa una fuerte aceleracién. En 2010 y
2011 para agosto la oferta monetaria (M1) habia aumentado menos del 10%, en tanto que en el mismo
periodo de 2012 ya aument6 casi un 15%.

Esto sin dudas presion6 sobre el alza
en los precios. Si bien la inflacion -k
anual a septiembre de 2012 se ubica 2 "

pp por encima de la de fin del 2011 125 -
(25,1% vs. 23,1% anual), cabe s 910 e 2011 e 2012 /
destacar que esta aceleracion se da | 120

en un contexto de estancamiento de la //

actividad econdémica. Hay que tener 15
en cuenta que el afio 2011 cerré con 10 r

un crecimiento de 5,8% anual y a /
septiembre de 2012 la actividad | 5
acumula un crecimiento nulo, es decir /
se desaceler6 5,8 pp en 9 meses. Esta | 100

fuerte desaceleracion de la actividad M

no estuvo acompafada por una menor 95 T T T T T T T . . . T ,
tension en los precios como sucedio, ene feb mar abr may jun ju ago sep oct nov dic
por ejemplo, en 2009. En aquel Fuente: OJF & Asociados en base a BCRA

momento la actividad econdmica se
desacelerd, e incluso cay6 en recesion pero la infl acion pasé de 22,2% anual a fin de 2008 a 14,4%
anual en septiembre de 2009. Es decir, la menor dem anda aliviand la presion sobre los precios.

Este afio, en cambio, si bien la actividad econ6mica esta estancada, el contexto inflacionario y la
expansion de la politica monetaria y fiscal, el cep o cambiario que elimina un canal de ahorro, etc.
conducen a un incremento en el consumo. Es por eso que, pese a la desaceleraciéon econémica, la
demanda sigue presionando sobre los precios.

Cabe destacar que cuando se
analizan el incremento en la En Millones de pesos
circulacion monetaria se

- Stocks Variaciones
observa que el Sector Publico ADicl1 |[ASep12 | [del 31/12/11 al 30/09/12
es el principal factor expansivo. [Sector Externo y BCRA 194.792 || 215.283 20.492
Entre diciembre de 2011 vy Activo_ 208790 || 221608 12.908
septiembre de 2012 el Sector | Pasivo 13998 | 6415 -7.583
Publico fue expansivo en $ . -

Activo 194.347

65'75_6 M, el_ S_ecto'r, Externo Valores Publicos 127.217 175.671 48.455
(med|ante |IqU|daC|On de Adelantos Transitorios 67.130 90.230 23.100
exportaciones) expansivo en $ Pasivo, 26489 || 32288 5.798
20.492 M, siendo el Sector Depésitos del Gob. Nac. 2.842 11.105 8.264
Bancario contractivo en $ Otros Pasivos 23.648 21.182 -2.466

., |Sector Bancario -103.333 |]-130.344 -27.011
27.011 M. Esta contraccion se )

L. Activo 29.906 29.292 -614

hace mayoritariamente Pasivo 133239 || 150.636 26.398
mediante la compra de titulos Titulos Emitidos por el BCRA 84.182 105.826 21.645
emitidos por el BCRA que Ctas. Ctes. Bancarias 24.621 31.235 6.614

! Obligaciones por Op. De Pases y a Término 24.437 22,575 -1.861
aumentaron en $ 21.645 M. Por
otro lado, el Patrimonio Neto del [Patrimonio Neto BCRA || -37.363 || -50.306 -12.943
BCRA aumentd en $ 12.943 M, | [CIRCULACION MONETARIA |[221.953 || 268.246 46.293

restando también a la
circulaciéon monetaria.

Fuente: OJF & Asociados en base a BCRA
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Esta expansion del sector publico no es nueva. Ya en 2011 el 15% del gasto total del SPNF fue
financiado por el BCRA mediante giro de utilidades, adelantos transitorios y utilizacion de reservas.

Ademas hay que tener en cuenta que no sélo el Tesoro Nacional capta fondos. Sino que ademas las
provincias emitieron letras provinciales e YPF coloca obligaciones negociables (US$ 1.500 M en agosto

y US$ 423 M en pesos atados al dolar oficial por el momento en octubre) que absorben gran parte de

los recursos que circulan en el sistema. En este se ntido, es relevante tener en cuenta que la colocaci 6n
de letras de las provincias en la plaza local ascie nde a $ 8.037 M en lo que va del afio, mientras que en
el mercado internacional se ubica en torno a los US $ 948 M. Asi, gran parte de la liquidez del sistema
es orientada hacia el sector publico, resultando de este modo en una menor oferta para financiamiento
empresarial.

En este sentido la captacion de fondos sufrié un nu evo revés a principios de octubre debido a que
Chaco no pudo hacerse de los dolares para honrar pa rte de su deuda en dicha moneda. Al cancelar
los intereses y capital en pesos argentinos (por un total de solamente de US$ 263.000) se produjo un
impacto muy negativo en los mercados, principalment e dificultando la colocacién por parte de otras
provincias. La calificadora Moody’s consider6 esta accion como un incumplimiento de pagos,
rebajando la nota para la deuda de dicha y otras pr ovincias y ciudades por debajo de B3 con
perspectiva negativa. Si bien la Provincia de Bueno s Aires pagé sus vencimientos en ddélares y también
se pag6 en moneda extranjera el Bonar X, esto de todas formas sentdé un precedente negativo que
afectd los precios de los bonos provinciales pero q ue principalmente afectara a la hora de recurrir
nuevamente al mercado de capitales.

De este modo, si bien el sistema financiero domésti co cuenta con una fuerte liquidez, dificilmente est o
se redirecciona hacia el crédito reproductivo. La ¢ olocacion de letras propia del sector puiblico, la
dificultad de los sectores con mayor grado de infor malidad de acceder al crédito, y la incertidumbre
propia de la coyuntura actual desalientan el fondeo empresarial. Esto, en un marco de restricciones a
las importaciones, y desaliento del ahorro por la i nflacién produjo una caida significativa de la inve rsion,
que en lo que va del afio acumula una retraccion del 8,1% anual (acumulado enero-agosto).

Esta menor inversion, inflacién en
aumento, cambios en las reglas del
juego producen una pérdida de

4.8
competitividad del pais. Esta no se e

COMPETITIVIDAD
Puntaje de 0 (Competitividad nula) a 7 (competitividad alta)

refleja solamente en la apreciacion i ﬁ ~ T Chile
del tipo de cambio real, sino en

aquellas cuestiones mas |* Brasil
estructurales que hacen o no a un |s2 = —e Colombia
pais competitivo. Asi se observa en T Uruguay

el indice de competitividad que | * >.<._.___4_—0"\.
Argentina

elabora el World Economic Forum, ps
donde Argentina es el segundo pais,
luego de Venezuela, menos
competitivo entre sus pares de
América Latina. Este indice mide un
conjunto de instituciones, politicas y
factores que definen la habilidad de proveer prospe ridad a sus ciudadanos, y que esta sea sostenible
en el tiempo. La medicion para Argentina y su compa racién con otros paises de América Latina, refleja
un estancamiento en los Ultimos afios. Ademas de las cuestiones institucionales y falta de reglas de
juego el problema de fondo de la competitividad arg entina es que no se han logrado desde més de tres
décadas grandes incrementos en la productividad. Se cae reiteradamente en competitividad cambiaria
mediante salarios bajos en dolares pero no se ponen los esfuerzos en la inversién y mejor educacion
que permitan aumentar la productividad por trabajad or. Esto es muy dificil de lograr en un contexto

36
Venezuela

2006-07 2007-08 2008-09 2009-10 2010-11 2011-12 2012-13
Fuente: OJF & Asociados en base a World Economic Forum
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inflacionario como el actual, con limitado acceso a | crédito, desincentivos a la inversion, etc. Es por ello,
gue si bien el 2013 puede ser mas positivo en mater ia de actividad econémica, esto no supone que

pueda encauzar a la economia argentina en la senda de incremento de la productividad para poder

garantizar mayor prosperidad a su poblacion.
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CATALOGO DE PUBLICACIONES DE LA FUNDACION NORTEY S UR

NyS N° 001
Municipalidad de la Ciudad de Buenos Aires: Program a. 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 LegislativaA La Realidad Fiscal. Marzo 1998

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

NyS Ne° 007
PRESTAMOS EXTERNOS: El Costo De Pedirlos y No Utidarlos. Mayo 1998.

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

NyS N° 009

Presupuesto 1999: Hipétesis alternativas de crecimi ento econdémico. Septiembre 1998

NyS N° 010

PRESUPUESTO NACIONAL: Evaluacion de gestion: ¢Un istrumento eficiente? Octubre 1998

NyS N° 011

PRESUPUESTO NACIONAL: Las partidas presupuestariasde la politica comercial externa (I). Diciembre 199 8
NyS N° 012

PRESUPUESTO NACIONAL: Las partidas presupuestariasde la politica comercial externa (Il). Febrero 1999
NyS N° 013

PRESUPUESTO NACIONAL: Fines, Medios y Resultados. Aril 1999

NyS N° 014

El Programa de Asignaciones Familiares y la necesid ad de su modernizacion. 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 necesi dad de un nuevo acuerdo. Diciembre 1999

NyS N° 018

La urgencia del momento: medidas concretas para sup erar la crisis. Mayo 2000

NyS N° 019
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Presupuesto Consolidado: Distribucion Federal de Ga stos y Recursos Publicos. Julio 2000

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

NyS Ne° 021
Argentina: Facturacion por Sector Econémico. Inform e Metodolégico. Mayo 2001

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

NyS Ne° 023
Distribucién del ingreso en la Ultima década. Novie mbre 2001

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

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

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

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

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

NyS N° 029
Distribucion del ingreso. Agosto 2004

Dos Siglos de Economia Argentina 1810 — 2004 — Historia Argentina en Cifras
Edicién Fundacién Norte y Sur — El Ateneo, Diciembre 2005

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

NyS N° 031 a 48
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina. Junio 2007 — Junio 2009

NyS N° 049
Impuestos “sustentables” para la economia argentina . Julio 2009

NyS Ne° 050
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina. Julio 2009

NyS N° 051
Correspondencia Fiscal y Desequilibrios en Argentin a. Agosto 2009

NyS N° 052 a 62
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina. Agosto 2009 a Agosto 2010

NyS N° 063
Sistema Jubilatorio y 82% movil. Septiembre 2010
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NyS N° 064 a 66
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina. Septiembre a Noviembre 2010

Dos Siglos de Economia Argentina 1810 — 2010 — Edicién Bicentenario
Ediciéon Fundacién Norte y Sur — El Ateneo, Noviembre 2010

NyS N° 067
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: Una mirada al futuro. Diciembre 2010

NyS N° 068
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: Soluciones que complican. Marzo 2011

NyS N° 069
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: Crecimiento econémico con riesgos. Abril 2011

NyS N° 070
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: La economia en transicion. Mayo 2011

NyS N° 071
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: La economia en transicion. Junio 2011

NyS N° 072
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: Argentina ante los desequilibrios mundiales. Julio 2011

Chaco, su historia en cifras
CFI — Gobierno de la Pcia. del Chaco - Fundacion Norte y Sur, Edicion Libreria de la Paz, Agosto 2011

NyS N° 073
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: Perspectivas del Mundo y Argentina. Agosto 2011

NyS N° 074
¢Es suficiente la Inversién para crecer a tasas chinas?. Septiembre 2011

NyS N° 075
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: Los problemas de los desarrollados empiezan a golpear a los
emergentes. Septiembre 2011

NyS N° 076
La Deuda Invisible. Noviembre 2011

NyS N° 077
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: Perspectivas econémicas postelectorales. Octubre 2011

NyS N° 078
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: Un 2012 dificil a nivel mundial y local. Noviembre 2011

NyS N° 079
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: Un 2012 con complicaciones internas y externas. Diciembr e 2011

NyS Ne° 080
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: La sabana se acorta y el frio lo empieza a sentir la gente. Marzo 2012

NyS N° 081
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: La necesidad tiene cara de hereje. Abril 2012
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NyS N° 082
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: La economia en el centro de la escena. Mayo 2012

NyS N° 083
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: Se reducen las alternativas. Junio 2012

NyS N° 084
Newsletter Sintesis de la Economia Argentina: Se reflejan las inconsistencias acumuladas. Julio 2012
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“BASES PARA EL LARGO PLAZO”: ORDEN DE SUSCRIPCION
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