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En pocas lineas:

La recaudacion impositiva del mes de
Abril alcanzdé los $ 9.282 millones, lo que
representa una suba del 31.8% con
respecto al mismo periodo del afio
anterior. Cuando un Estado como el
argentino (donde abundan las historias de
despilfarros de fondos publicos) se
encuentra con sus arcas llenas mes a mes
es cuando surge el dilema de bajar la
presion tributaria o ajustar el gasto a los
nuevos niveles de recaudacion. Bajar la
presion tributaria seria posible a través de
una baja de alicuotas y/o de la
eliminacion de impuestos distorsivos tales
como las retenciones a la exportacion y el
impuesto a los débitos y créditos
bancarios. Esto redundaria en un mayor
nivel de eficiencia en el sector privado y
en un incremento en la actividad
econdmica. Por otro lado, ajustar el nivel
de gasto a los nuevos guarismos de
recaudacién implicarfa convalidar un
nivel de erogaciones superior al que una
estructura impositiva podria soportar sin
generar ineficiencias en el sector privado.
Este ultimo ha demostrado  ser
extremadamente versatil para adaptar su
nivel de eficiencia a los continuos
cambios de politica econdmica/fiscal. No
parece ser que el Estado se mueva en el
mismo sentido. Si bien es cierto que gran
parte de los gastos del presupuesto estard
destinada al pago de intereses de la deuda
publica post-reestructuracion, la calidad y
cantidad de gasto primario merece al

menos una consideraciéon. El nivel de
gasto primario se ha incrementado
notablemente en los udltimos meses,
siendo esta una pesada carga que el sector
privado debe afrontar en todo momento.
Si a lo que se apunta es a crear puestos
genuinos de trabajo y que el sector
privado sea la  locomotora  del
crecimiento, el Estado tendria que dar
sefiales inequivocas en ese sentido. No
parece ser este el caso. Desde 2003 se han
reestatizado el negocio postal, lineas
aéreas, empresas de energia y al parecer
la lista seguird amplidndose. Si un
empleado en el sector privado es
ineficiente, lo sabe de inmediato debido a
su telegrama de despido. Sabemos que
ésta no es la politica a nivel estatal. El
Estado deberia premiar a sus agentes mas
eficientes y deshacerse de los mads
ineficientes, tal como lo hace el sector
privado a diario. En un pais con pleno
empleo la inobservancia de este principio
no pareceria ser un grave problema, pero
si parece serlo en el nuestro. Es ahora,
cuando la carga impositiva se hace
insostenible, que debemos plantearnos el
uso que se da a lo recaudado por nuestros
impuestos.

Debemos tener un Estado 4gil y eficiente.
Ya conocemos las consecuencias de un
Estado “elefantidsico”. Los argentinos
parecemos no tener memoria.
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Lo acontecido en el mes

Periodo
Informado

» NIVEL DE ACTIVIDAD
» El nivel de actividad economica crecié durante Febrero un 0.1% con| Feb-2005
respecto al mes anterior, lo que representa una suba acumulada del 8.6%

en los ultimos doce meses.

» Fuerte crecimiento de la industria durante Marzo: 4.1%. Durante los| Mar-2005
tltimos doce meses acumula una suba del 8.7%. En el ultimo mes las
principales subas se registraron en vehiculos automotores e industrias
metalmecdnicas, en tanto que no se registraron bajas. El nivel de
utilizacion promedio de la capacidad instalada se situé en 71.1%.

» La actividad de la construccion continiia su desaceleracion y se redujo un | Mar-2005
2.4% durante Marzo. De esta forma pierde el terreno ganado en los
tiltimos doce meses.

» PRECIOS

» Nuevas subas del Indice de Precios al Consumidor (0.5%), del Indice de| Abr-2005

Precios Industriales Mayoristas (1.5%) y del Indice del Costo de la
Construccion (2.1%).

» CONSUMO
» La actividad de los supermercados subio un 0.5%. Mar-2005
»  Los shoppings registraron una suba del 1.9% en su nivel de actividad. Mar-2005

»  El nivel de utilizacion de servicios piiblicos aumento 2.4%, principalmente | Mar-2005
debido a la suba en peajes. Fuerte baja en transporte de cargas.

» MONEDA Y CREDITO
» La base monetaria se mantuvo estable y cerro el mes en $ 49,845 millones. | Abr-2005
» Las reservas internacionales subieron un 2.8% y ascendieron a U$S| Abr-2005
20,904 millones. Los depdositos registraron un crecimiento del 3.8% y
totalizaron $ 120,955 millones. Créditos al sector privado con aumento del
3.7%: $ 42,623 millones.
» Tipo de cambio $/U$S estable y suba de tasas. Abr-2005

» SECTOR FISCAL
»  El sector piiblico nacional registré un superavit fiscal primario de $ 1,235| Mar-2005
millones.

» La recaudacion del sector piiblico nacional alcanzo los $ 9,282 millones. Abr-2005

» SECTOR EXTERNO
» Nuevo saldo comercial favorable: U$S 736 millones (exportaciones: U$S | Mar-2005
2,936 millones - principales subas: cereales y grasas y aceites vegetales-,
importaciones: U$S 2,200 millones — principales subas: computadoras y

telefonia celular-).

Universidad de Palermo - Graduate School of Business 2 Phone.: (54-11) 5199-1399
Center for Business Research and Studies www.palermo.edu
Av. Madero 942 - Piso 8 - (C1106ACV) Buenos Aires, Argentina E-mail: cbrs@palermo.edu



U P Graduate School of Business

Universidad de Palermo
Center for Business Research and Studies

Anexo Estadistico

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

Valor
Observado

NIVEL DE ACTIVIDAD
PBI (millones de $ corrientes) (*) 470,118] 4° Trimestre 2004 3.0% 9.0%
Estimador Mensual Actividad Econémica Feb - 2005 0.1% 8.6%
Estimador Mensual Industrial Mar - 2005 41% 8.7%
Utilizacién Capacidad Instalada () Mar - 2005 21% 0.1%
Indicador Sintético Actividad de la Construccion Mar - 2005

71.1%

Supermercados Mar - 2005
Shoppings Mar - 2005
Servicios publicos Mar - 2005

1.9% 17.5%

Indice de Precios al Consumidor Abr - 2005
Indice de Precios Industriales al por Mayor Abr - 2005
Indice de Costo de la Construccion Abr - 2005

1.5% 9.2%

Depésitos (millones de $) 120,955 Abr - 2005 3.8% 21.1%

Préstamos Sector Privado (millones de $) 42,623 Abr - 2005 3.7% 34.3%

Base Monetaria (millones de $) 49,845 Abr - 2005 -0.7% 5.9%

Reservas Internacionales (millones de U$S) 20,904 Abr - 2005 2.8% 32.6%

Tipo de Cambio Nominal ($/uss) 2.91 Abr - 2005 -0.3% 1.7%

Tasa entre Banco - BAIBAR () 2.6% Abr - 2005 0.2% 1.4%

Tasa Depésito a Plazo Fijo 30 Dias () 3.2% Abr - 2005 0.1% 1.5%
[secToREXTERNGO | | | ]
Exportaciones (millones de U$S) 2,936 Mar - 2005 3.1% 10.7%

Importaciones (millones de U$S) 2,200 Mar - 2005 3.9% 31.1%

Saldo Comercial (millones de U$S) 736 Mar - 2005 2.8% -25.5%
[secrorFSCAL | 1 ]
Recaudacion (millones de $) 9,282 Abr - 2005 11.1% 31.7%

Resultado Primario SPN (millones de $) 1,235 Mar - 2005 -11.2% -11.9%
[commooprmes (1 ]
Oro (Uss/onza - NY) 435.7 Abr - 2005 1.7% 12.0%

Petréleo (usswi 54.3 Abr - 2005 -2.0% 45.6%

Soija (U$S/Ton.- FOB Bs. As.) 219.7 Abr - 2005 -4.7% -30.0%

Trigo (U$S/Ton. - FOB Bs. As.) 139.0 Abr - 2005 14.3% -13.2%
[wvoneDAsemnoICES |} | | ]
Real (Real/Délar) 2.53 Abr - 2005 -5.5% -15.2%

Euro (Délar/Euro) 1.29 Abr - 2005 -0.1% 7.5%

MERVAL 1,348 Abr - 2005 -3.7% 25.1%

DJIA 10,193 Abr - 2005 -3.0% -0.4%
[renomentos (]
LIBOR 6 meses (*) 3.4% Abr - 2005 0.0% 2.0%

US Treasury 10 afios (**) 4.2% Abr - 2005 -0.4% -0.3%

EMBI - Argentina () 60.6%) Abr - 2005 6.7% 15.0%

(*) 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 elaborado por el Center for Business Research and Studies de la Graduate School of Business de la Universidad de
Palermo tiene como objetivo la sola presentacién de datos econdmico-financieros a sus destinatarios para uso exclusivo de los mismos y
por lo tanto la informacién aqui contenida no constituye recomendacion de ningtin tipo. La reproduccién literal y/o el aprovechamiento
total o parcial de la presente publicacién se encuentra prohibida a toda persona no autorizada en tal sentido. La Universidad de Palermo
se reserva el derecho de iniciar acciones legales que devengan pertinentes ante la inobservancia de la exigencia formulada. Los datos aqui
presentados han sido extraidos de fuentes oficiales y/o elaborados en base a datos respecto de los cudles puede estimarse razonablemente
su veracidad y exactitud. Los datos y conclusiones aqui vertidas no representan la opinién de la Universidad de Palermo, autoridades,
profesores, representantes y empleados.

Universidad de Palermo - Graduate School of Business 4 Phone.: (54-11) 5199-1399
Center for Business Research and Studies www.palermo.edu
Av. Madero 942 - Piso 8 - (C1106ACV) Buenos Aires, Argentina E-mail: cbrs@palermo.edu




