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En pocas lineas:

El sostenimiento del tipo de canbio
nomina (aln a epensas de variaciones
en el tipo de canbio real) parece ser una
obsesion parala adua administradon. En
tal sentido, durante los Ultimos meses ¢
han implementado multiples medidas
tendientes a sostener e tipo de canbio
nomina en sus actuales niveles cercancs
a $3 pa ddar como s esta fuera nuestra
Gnica savacion. Una de las Ultimas
medidas implementadas ha sido € control
ala entrada de caitales. Estamedida, que
consiste en odigar a inmovili zar un 30%
de los fondas que ingresan al pais (sin
remuneradon alguna @mo contrapartida)
durante un afio, tiene por objeto fomentar
las inversiones de largo pazo vy
desincentivar las de @rto pazo. Uno e
los argumentos planteados por los
defensores de esta medida @nsiste e
aseverar que en el pasado lavolatili dad de
los flujos de caitales desde y hada
Argentina han causado muchos dafios a
nuestra eonamia. A menudo se dice que
para quien nosabe adonce va, nurcahay
vientos favorables y esto parece ser
comun en las dltimas administradones.
Que e € pasado la volatilidad de los
fluyjos de coitales desde y hacia
Argentina haya sido elevada, no es la
causa de nuestros males sino uradelas

tantas conseauencias. Traslademos e
gemplo a negocio hotelero. S los
pasgeros temporarios de un determinado
hotel huyen pa la maa dencion y
servicio, ura dternativa del dueiio
hotel podia @nsistir en admitir solo a
pasgeros que deddan hospedarse como
minimo pa un mes Yy asegurarse
mantener a los mismos cautivos durante
ese periodo, argumentando que los
pasgjeros temporarios tienden a ser mas
“sensibles’ a la mala a@encion. Podemos
imaginar muy rdpidamente la suerte de
dicho regocio. No suena razonable. En
lugar de un control de @pitales, seriamés
conveniente ponerse atrabgar sobre las
redes causas enddgenas que originan la
argumentada “necesidad” de dicho
control. Obviamente que ésta no es tarea
sencilla y requiere d esfuerzo de varias
generaciones y un costo pditico que
pocos gobernantes querran  pagar.
Reformas estructurales, implementadon
de un marco de normas emndmicas y
pdliticas claro y perseverancia en €
respeto ded mismo son agunas de las
soluciones. No ncs sgamos equivocando
(0o mintiendo). El capital de por si es
cobarde, de forma tal que en lugar de
intimidarlo o mejor es sducirlo.
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L o aconteado en & mes

Periodo
Infor mado

NIVEL DE ACTIVIDAD
El nivd de actividad econémica credd un 0.6% con respedo d mes| Abr-2006
anterior, lo que representa una suba acumulada del 9.8% en los Ultimos
docemeses.

La actividad industrial subié un 1.2% y en los ultimos doce meses| May-2005
acumula una suba el 8.5%. En €l Gltimo mesla principal suba se registro
en productos textiles, en tanto que la principa baja se dio en vehiculos
automotores. El nivd de utilizacién promedio de la capacidadinstalada se
Situ6 en 70.6%.

Nuewo credmiento en la actividad ¢k la construccion: 2.3%. El acumulado| May-2005
en los ultimos doce meses asciende a 8.9%.

PRECIOS
Nuevas subas del Indice de Predos al Consumidor (0.9%), Indice de| Jun-2005
Predos Industriales Mayoristas (0.1%) y del Indice del Costo de la
Construccion (0.2%).

CONSUMO
La actividad de los supermercados retomo la tendencia dcistay aedé €| May-2005
4.8%.
Los soppngsregistraron una subadel 1.8% en su nive de actividad May-2005

El nivd de utili zacién de servicios publicos aumenté 0.5%, principalmente| May-2005
debido ala subaen telefonia.

MONEDA Y CREDITO
La base monetaria cay6 el 1.4%y cero el mesen $ 51,424 mill ones. Jun-2006
Las reservas internacionales subieron un 4.3% y ascendieron a U$S| Jun-2006
23,052 millones. Los depositos registraron un credmiento del 2.7% y
totalizaron $ 127,590 mill ones. Créditos al sedor privadocon aumento del
4.1%: $ 45,156 mill ones.
Tipode cambio $U$S estable y tasas en ascenso. Jun-2006

SECTOR FISCAL
El sedor pablico nacional registré un fuerte superavit fiscal primario de$| May-2005
3,307 mill ones.
La recaudacion del sedor publico nacional alcanzoé los $ 11,054 mill ones. Jun-2006

SECTOR EXTERNO
Nuew saldo comercial favorable: U$S 1,188 millones (exportaciones. | May-2005
USS 3,666 millones - principales subas: porotos de soja, aleaciones de
aluminio y tubos sn costura-, importaciones. U$S 2478 millones -
principales subas. computadaras, telefonia cdular, fertilizantes y

herbicidas-).
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Anexo Estadistico

Periodo Variacién Variacién
Reportado respecto respecto igual mes
mes anterior ano anterior

Valor
Observado

PBI (millones de $ corrientes) (*) 454,211] 1° Trimestre 2005 0.5% 7.5%
Estimador Mensual Actividad Econémica Abr - 2005 0.6% 9.8%
Estimador Mensual Industrial May - 2005 1.2% 8.5%

70.6%

Utilizacién Capacidad Instalada ()
Indicador Sintético Actividad de la Construccion

May - 2006
May - 2007

Supermercados May - 2005
Shoppings May - 2005
Servicios publicos May - 2005

Indice de Precios al Consumidor Jun - 2005
Indice de Precios Industriales al por Mayor Jun - 2006
Indice de Costo de la Construccion Jun - 2007

0.1% 7.6%

Depositos (millones de $) 127,590 Jun - 2005 2.7% 18.0%

Préstamos Sector Privado (millones de $) 45,156 Jun - 2005 41% 31.6%

Base Monetaria (millones de $) 51,424 Jun - 2005 -1.4% 5.8%

Reservas Internacionales (millones de U$S) 23,052 Jun - 2005 4.3% 32.1%

Tipo de Cambio Nominal ($/uss) 2.89 Jun - 2005 0.0% -2.4%

Tasa entre Banco - BAIBAR () 5.3% Jun - 2005 2.2% 3.6%

Tasa Depésito a Plazo Fijo 30 Dias () 4.3%) Jun - 2005 0.8% 2.0%
[secToREXTERNGO | | | ]
Exportaciones (millones de U$S) 3,666 May - 2005 -4.4% 8.1%

Importaciones (millones de U$S) 2,478 May - 2006 3.1% 38.3%

Saldo Comercial (millones de U$S) 1,188] May - 2007 0.0% -26.0%
[sectorFlSCAL (| 0 1 |
Recaudacion (millones de $) 11,054 Jun - 2005 -8.3% 16.8%

Resultado Primario SPN (millones de $) 3,307 May - 2005 47.3% -24.5%
|commoormes (1 ]
Oro (Uss/onza - NY) 436 Jun - 2005 4.6% 10.4%

Petréleo (usswi 56.5 Jun - 2005 8.4% 53.1%

Soja (U$s/Ton.- FOB Bs. As.) 255 Jun - 2005 5.8% -4.5%

Trigo (U$S/Ton. - FOB Bs. As.) 143 Jun - 2005 2.9% 2.9%
[wvoneDAsENDICES | | |}
Real (Real/Délar) 2.36 Jun - 2005 -1.3% -24.0%

Euro (Délar/Euro) 1.20 Jun - 2005 -2.8% 0.0%

MERVAL 1,367 Jun - 2005 -8.0% 44.7%

DJIA 10,275 Jun - 2005 -1.9% -1.6%
[renomientos (|
LIBOR 6 meses (*) 3.7% Jun - 2005 0.2% 1.8%

US Treasury 10 afios (**) 3.9% Jun - 2005 -0.1% -0.7%

Riesgo Pais () 8.6% Jun - 2005 N/A N/A

(*) En lugar de variacién ultimo mes corresponde leerse variacién dltimo trimestre.
La variacion porcentual esta expresada en términos reales.
(**) La variacién porcentual esta expresada en valores absolutos respecto al dato base.
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El presente informe daborado por el Center for Business Research and Studies de la Graduate Schod of Businessde la Universidad de
Palermo tiene como dbjetivo la sola presentad n de datos econ mico-financieros a sus destinatarios para uso exclusivo de los mismos 'y
por lo tanto lainformad n agu contenida no constituye recomendaci n de ning n tipo. La reproducci n literal y/o el aprovechamiento
total o parcia de la presente publicaci n se encuentra prohibida atoda persona no autorizada en tal sentido. La Universidad de Palermo
sereserva el derecho deiniciar aaciones legales que devengan pertinentes ante lainobservancia de la exigencia formulada. Los datos aqu

presentados han sido extra dos de fuentes oficiales y/o elaborados en base a datos respecto de los cu |es puede estimarse razonablemente
su veraddad y exaditud. Los datos y conclusiones aqu vertidas no representan la opini n de la Universidad de Palermo, autoridades,
profesores, representantes y empleados.
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