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Esquema de la presentacion

A. éSalimos de la recesion?

lﬁ
\
(M
.
(L
A
N
—
(P
—
(-
o
b

n perspectiva

¢Qué paso en 2018?

Estimador Mensual de Actividad Econdmica
Tasa de variacion porcentual interanual
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.
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¢Qué paso en 2018?

Estimador Mensual de Actividad Econdmica
Tasa de variacion porcentual interanual
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1| La caida del PBI de 2018 fue fuerte.

1| i. El agro sufrid la peor sequia en 60 afios y se interrumpio el
financiamiento externo.

ii. Sin embargo, el PBI no agricola cayé mucho menos que en afios
recesivos (con dolar fijo) como 1995 y 1999 y que en las Ultimas dos
recesiones.
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

Ciclos econdmicos

Una década de ciclos econdmicos en Argentina
indice de actividad
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Ciclos econdmicos
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Ciclos econdmicos

Una década de ciclos econdmicos en Argentina
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Ciclos econdmicos

Una década de ciclos econdmicos en Argentina
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El Ultimo ciclo tuvo la expansidn mas larga de la década (19 meses),
pero el impacto negativo de los shocks de 2018 fue fuerte, con 10
1 meses seguidos de caida.

Duracidn ciclos anteriores:
* Expansion ———>10-15 meses

(2016-2018 * Contraccion —————>8-12 meses
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Ciclos econdmicos

Una década de ciclos econdmicos en Argentina
Indice de actividad
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Indicadores de actividad

Produccion de soja y maiz
Millones de toneladas

60 - ) .
2018/2019 Recuperacidn vendra de la mano del agro, que
aporta mas del 40% de las exportaciones.
50 -
+40% "‘4%,, Mayor impacto en Cérdoba, donde las
0 1 perspectivas son aun mas favorables y el
peso del sector agropecuario es mayor que
en el resto del pais.
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Fuente: IIE sobre la base de Bolsa de Cereales de Cérdoba y Secretaria de Gobi
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Indicadores de actividad

Actividad de la construcciéon
Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion (ISAC) y despachos de cemento, variacion mensual
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

Indicadores de actividad

Actividad de la construccién
Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion (ISAC) y despachos de cemento, variacion mensual
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

Instituto de Investigaciones Econdémicas - Bolsa de Comercio de Cérdoba



Ciclo de Coyuntura - 4 de abril de 2019

Indicadores de actividad

Actividad de la construcciéon
Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion (ISAC) y despachos de cemento, variacion mensual
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La construccion comenzé el afio con un
comportamiento superior al esperado.

En febrero la tendencia positiva continuaria,
indicadores como el despacho de cemento
mostraron un buen desempefio.
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

Indicadores de actividad
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Indicadores de actividad

Salario real
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

Indicadores de actividad

Actividad de la industria
IPI desestacionalizado, variacion intermensual
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.
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Indicadores de actividad

Actividad de la industria
IPI desestacionalizado, variacion intermensual
6% -

Si bien crecid en enero, las altas tasas de interés y
4% || el débil consumo interno podrian retardar la
reactivacion general de la industria.

o . ,
2% 7| sin embargo, este es un sector muy heterogéneo,

con industrias muy dindmicas.
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

Resumiendo

Agro

* Muy buenas perspectivas, en especial en Cérdoba.

Construccion

nov.-18

e El sector comenzd 2019 con un comportamiento superior al esperado.

Comercio

¢ Perspectivas inciertas, aumentos de salario real seran clave.

Industria

¢ Perspectivas inciertas, alta capacidad ociosa permite rapida reaccion.

Actividad

e Se superard la recesion mes a mes, con mayor dinamismo en Cérdoba.
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Proyecciones Argentina

Proyecciones del nivel de actividad a nivel nacional
Variacion interanual acumulada, afio 2019
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

Proyecciones Argentina
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| Sin embargo, probablemente no se alcanzara a

Consolidar la estabilizacién de la economia, junto
con el buen desempefio del agro, permitiria que la
actividad supere la recesidn en 2019.

e

Escenario 3
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registrar crecimiento respecto a 2018.
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.
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Proyecciones Cordoba

Proyecciones del nivel de actividad en la provincia de Cérdoba
Variacion interanual acumulada, afio 2019
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-3% Dada la mayor importancia del complejo
agroindustrial, la recuperacion de la actividad
4% - en Cérdoba seria mas rapida y mas profunda.
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.
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B. Crecimiento en perspectiva

Instituto de Investigaciones Econdémicas - Bolsa de Comercio de Cérdoba



Ciclo de Coyuntura - 4 de abril de 2019

Tendencia

Producto Bruto Interno
indice base 2011=100
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Desde 2011 el PBI de Argentina esta estancado,
con un crecimiento promedio anual del 0%.
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Fuente: IIE sobre la base de FMI.

Tendencia

Producto Bruto Interno
indice base 2011=100

125 -
Desde 2011 el PBI de Argentina estd estancado, )
con un crecimiento promedio anual del 0%. Chile
120 -
En el mismo periodo, el crecimiento
promedio anual de Latinoamérica
115 4 . Desarrollados
fue de 1,9% vy el de Chile 2,9%.
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Fuente: IIE sobre la base de FMI.
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Fluctuaciones ciclicas

Componente ciclico del PBI
En % de diferencia respecto a la tendencia
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Fuente: IIE sobre la base de Banco Central de Chile e INDEC.
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Fluctuaciones ciclicas

Componente ciclico del PBI
En %
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de diferencia respecto a la tendencia

El PBI de Argentina es ademas muy volatil, con
frecuentes subidas y bajadas.

1T-2011

1T-2018

A esto contribuyen, entre otros, dos factores estructurales:
i. Excesiva agro-dependencia.
ii. Sistema financiero local muy pequefio.
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Fuente: IIE sobre la base de Banco Central de Chile e INDEC.
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¢Como evaluamos el ultimo gobierno?

Producto Bruto Interno
indice base 2011=100

125 4

120 4

Una correcta evaluacion de las politicas publicas se debe basar en un
115 4 | analisis contrafactual.

¢Qué hubiera pasado si no se aplicaban las politicas que se implementaron
110 1 | en estos cuatro afios?
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Fuente: IIE sobre la base de FMI.

¢Como evaluamos el dltimo gobierno?

La recesion ® En 2018 la contraccién del PIB no agricola
hubiera sido mas fue menor que en recesiones anteriores:

fuerte: 2018 1,4%
2016 1,9%
2014 2,9%

Politica fiscal responsable

Banco Central independiente
Mercado cambiario y de capitales libre
o Déficit externo sostenible

e Balance energético

Desarrollo de la infraestructura

Institucionalidad anticorrupcion e
instrumentos de medicidn confiables

Queda mucho por

hacer, pero se ha
avanzado en:
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Conclusion

Producto Bruto Interno
indice base 2011=100

125 -

A pesar del dificil momento, se estdn sentando las chil

a n lne

bases para salir del estancamiento y lograr una
120 7 | tendencia de crecimiento sostenido.
115 1 Desarrollados
110 + Latinoamérica
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Fuente: IIE sobre la base de FMI.

y —

BOLSA DE COMERCIO B e
DE CORDOBA INSTIUID OF INVESTIGROONES

Grupo de Analisis de la Coyuntura
Decimoséptimo Periodo Anual

Reunion Nro. 171
Cordoba, 04 de abril de 2019

INTEGRANTES DEL IIE:

Lucas Navarro - Florencia Costantino - Fabio Ezequiel Ventre
Victoria Massa - Magdalena Sella - Candelaria Fernandez - Valentina Fernandez - Facundo Chao
Facundo Lurgo - Lucas Berardo - Sofia Muiller - Tania Trincheri - Manuela Rossi - Ignacio Willington - Miranda Bandoni

n Instituto de Investigaciones Economicas-IIE . ’ IIE_BCC

Instituto de Investigaciones Econdémicas - Bolsa de Comercio de Cérdoba





