LA PRODUCCIÓN Y LAS PYMES ANTE UNA GRAN OPORTUNIDAD

Lic. Gustavo LOPETEGUI(
Habiendo transcurrido dos años y medio desde el inicio de la recuperación una conjunción de factores abre la oportunidad de inaugurar un período de crecimiento sostenido, tanto de la producción en general como de las Pymes en particular.

Contamos con un marco macroeconómico como pocas veces hemos tenido: economía abierta, estabilidad de precios, tasas de interés bajas y un tipo de cambio que permite rentabilidad en la producción. Al mismo tiempo hemos recuperado instrumentos fundamentales de política económica (fiscal, monetaria, cambiaria y comercial), que no sólo hacen posible lo anterior sino que nos servirán de amortiguador ante cualquier vaivén internacional.

Por otro lado, millones de asiáticos que salen de la pobreza comienzan a consumir productos que Argentina puede ofrecer: ex campesinos comen carne más a menudo, cocinan con aceite y compran alimentos envasados en lugar de abastecerse de su huerta. Después de décadas de crecimiento, estos hábitos están al alcance de una proporción cada año mayor de las poblaciones de China, India y del sudeste asiático generando nuevos mercados de magnitudes muy considerables.

No todo es color de rosa y aún tenemos muchos temas pendientes. La corrección de la desigualdad social que hemos generado se encuentra sin duda al tope de la lista, seguida por un conjunto de políticas microeconómicas y obras de infraestructura que permitan que el potencial productivo se haga realidad.

Dentro de este panorama -con luces y sombras- llama la atención la seguridad con la que muchos vaticinan el fin próximo de este periodo de crecimiento, debido a “cuellos de botella” originados por la “ausencia de reformas estructurales que impiden que haya inversión”. No parece que valga la pena discutir estas proyecciones que se han mostrado continuamente equivocadas, pero sí resulta conveniente evaluar qué es lo que está ocurriendo realmente con la inversión, motor fundamental de cualquier crecimiento.

¿HAY O NO HAY INVERSIÓN?

Como los profetas del “rebote técnico” son los mismos que añoran la convertibilidad, resulta interesante comparar la evolución de la inversión del período 1991-2001 con el actual ciclo de expansión:
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· La inversión ya es superior al promedio de la convertibilidad.

· La evolución de los once trimestres transcurridos desde el inicio del 2002 es idéntica a la ocurrida en los once trimestres que comenzaron en 1991, con niveles similares para 1993 y 2004. 

· La inversión actual se encuentra más atomizada en cuanto al número de empresas que la realizan y las zonas del país en donde tiene lugar. Que no se anuncien inversiones por cientos de millones por parte de las privatizadas no significa que no haya inversión sino que esta ocurre en miles de Pymes.

Estamos parados en un lugar similar al de 1993. Hace diez años, el crecimiento continuó durante unos trimestres pero a partir de fines de 1994 nuestra economía fue afectada sucesivamente por diversos “golpes externos” (tequila en 1994, Asia en 1997, Rusia en 1998, Brasil en 1999, y finalmente el súper-dólar) que interrumpieron ciclos muy cortos de crecimiento para finalmente desembocar en el colapso de la convertibilidad y en una desigualdad y exclusión social inéditas. La enorme ventaja con que contamos ahora es que hemos recuperado los instrumentos para defendernos de estas crisis y que están siendo utilizados con pericia, permitiendo una infraestructura macroeconómica a favor del crecimiento. 

LAS REALES ASIGNATURAS PENDIENTES
Que estemos ante  una gran oportunidad no significa que la vayamos a aprovechar. Enfrentamos grandes desafíos, entre ellos cómo mejorar el Estado para que brinde educación, salud, jubilaciones, seguridad y justicia que generen equidad para volver a una sociedad donde pueda pensarse en la igualdad de oportunidades. En el campo económico, las bases macro deben ser complementadas por políticas micro que permitan a las Pymes competir en igualdad de condiciones.

Cinco ejes de políticas microeconómicas

1. Acceso a financiamiento;

2. Apoyo para la conquista de mercados internacionales;

3. Capacitación en el sentido amplio (empleados, empresarios, calidad, asociatividad);

4. Mejora de la infraestructura productiva;

5. Sistema tributario amigable a la producción, con foco en la lucha contra la evasión fiscal para disminuir los agravios que sufren las empresas que pagan sus impuestos frente a las que no lo hacen.

La falta de financiamiento descolla como una de las principales barreras históricas que enfrentan las Pymes. Cuando escuchamos que “no hay demanda de crédito” y que esto se debe a que “no hay confianza”, yo me pregunto ¿cuántas Pymes españolas o italianas tomarían préstamos al 15% de interés con tasa variable y en libras esterlinas? Por más competitivas y confiadas que sean no creo que quisieran endeudarse con condiciones que muy pocos negocios (legales) podrían soportar.

Para colaborar en la resolución de este problema, desde el Gobierno de la Provincia de Buenos Aires y en conjunto con el Banco Provincia, hemos lanzado una línea de préstamos por $150 millones para las Pymes, con tasas subsidiadas de manera que puedan acceder a fondos en condiciones similares a las que tiene una Pyme española o australiana: en su propia moneda, con tasa fija y menor a la rentabilidad empresaria y plazos de pago que se midan en años y no en meses. Esto es sólo un ladrillo más en tratar de nivelar el terreno para que las Pymes puedan dinamizar sus inversiones, muestren su potencial y –sobre todo- para que esto se traduzca en nuevos empleos en blanco que permitan cerrar la herida social que padecemos.

Lic. Gustavo LOPETEGUI
Buenos Aires, noviembre de 2004.
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( Ministro de la Producción de la Provincia de Buenos Aires.
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Inversión bruta interna
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				1993										1994								1995								1996								1997								1998								1999								2000								2001 (*)								2002 (*)								2003 (*)								2004 (*)								2005 (*)

		VARIABLE / PERIODO		I		II				III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV

		INVERSION BRUTA INTERNA		37,324,889		43,955,971				48,221,121		50,775,676		45,580,104		51,527,053		53,181,918		54,636,626		46,128,891		43,399,785		44,019,700		44,564,733		41,460,149		47,590,750		51,557,602		53,326,944		48,510,922		56,800,223		60,488,603		62,390,250		57,077,179		62,699,419		62,903,411		60,442,669		48,383,924		53,304,486		54,757,574		56,019,277		45,938,124		49,232,441		50,994,548		51,843,460		41,580,294		46,196,310		42,220,209		37,001,538		22,718,815		26,310,998		26,713,598		30,388,086		27,659,223		35,023,838		38,706,853		45,247,923		41,774,913		47,632,420		50,318,908		54,297,507		48,458,899		54,300,959		56,860,366		60,270,233

		Variación anual												22.1%		17.2%		10.3%		7.6%		1.2%		-15.8%		-17.2%		-18.4%		-10.1%		9.7%		17.1%		19.7%		17.0%		19.4%		17.3%		17.0%		17.7%		10.4%		4.0%		-3.1%		-15.2%		-15.0%		-12.9%		-7.3%		-5.1%		-7.6%		-6.9%		-7.5%		-9.5%		-6.2%		-17.2%		-28.6%		-45.4%		-43.0%		-36.7%		-17.9%		21.7%		33.1%		44.9%		48.9%		51.0%		36.0%		30.0%		20.0%		16.0%		14.0%		13.0%		11.0%

		PIB PRECIOS DE MERCADO		216,370,111		241,871,858				242,645,522		245,132,429		232,945,326		257,476,895		253,467,778		257,341,544		237,968,103		248,093,639		242,214,699		244,467,965		236,566,037		260,751,942		262,166,980		267,020,063		256,387,857		281,769,801		284,092,267		287,515,346		271,702,368		301,207,598		293,315,404		286,267,849		265,024,636		286,412,327		278,472,693		283,566,399		264,555,918		285,275,176		276,767,971		278,091,676		259,199,874		284,795,763		263,126,505		248,864,555		216,849,495		246,314,633		237,416,867		240,361,392		228,595,882		265,402,478		261,534,523		268,560,967		254,163,367		289,778,575		280,324,674		282,484,719		265,600,718		302,818,611		292,939,284		295,196,532

						18.2%				19.9%		20.7%		19.6%		20.0%		21.0%		21.2%		19.4%		17.5%		18.2%		18.2%		17.5%		18.3%		19.7%		20.0%		18.9%		20.2%		21.3%		21.7%		21.0%		20.8%		21.4%		21.1%		18.3%		18.6%		19.7%		19.8%		17.4%		17.3%		18.4%		18.6%		16.0%		16.2%		16.0%		14.9%		10.5%		10.7%		11.3%		12.6%		12.1%		13.2%		14.8%		16.8%		16.4%		16.4%		18.0%		19.2%		18.2%		17.9%		19.4%		20.4%

		INVERSION BRUTA INTERNA																																																																																										37.2%								34.3%								13.5%

				Trimestre		Prom 92-01						% PBI				2004 versus convertibilidad ------------->						3%		2005 versus 1998 ------------->						17%																																17.9%								15.8%																5.4%		7.7%		10.2%		11.7%		11.2%		9.2%		7.2%		5.2%		4.5%		4.5%		4.5%		4.5%

		I-91		23998.9000158352		47,108
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		III		30872.3843272186		47,108

		IV		31563.6631561573		47,108

		I-92		32,039		47,108				I-92		15.6%		18.8%																																																																														8.8%								8.2%

		II		37,094		47,108				II		16.1%		18.8%																																																																														14.2%								17.5%								19.0%

		III		41,215		47,108				III		17.8%		18.8%																																																																																-26.8%		-24.0%		-20.0%		-10.2%

		IV		42,137		47,108				IV		18.0%		18.8%

		I-93		37,325		47,108				I-93		17.3%		18.8%

		II		43,956		47,108				II		18.2%		18.8%

		III		48,221		47,108				III		19.9%		18.8%

		IV		50,776		47,108				IV		20.7%		18.8%

		I-94		45,580		47,108				I-94		19.6%		18.8%

		II		51,527		47,108				II		20.0%		18.8%

		III		53,182		47,108				III		21.0%		18.8%

		IV		54,637		47,108				IV		21.2%		18.8%

		I-95		46,129		47,108				I-95		19.4%		18.8%

		II		43,400		47,108				II		17.5%		18.8%

		III		44,020		47,108				III		18.2%		18.8%

		IV		44,565		47,108				IV		18.2%		18.8%

		I-96		41,460		47,108				I-96		17.5%		18.8%

		II		47,591		47,108				II		18.3%		18.8%

		III		51,558		47,108				III		19.67%		18.8%

		IV		53,327		47,108				IV		20.0%		18.8%

		I-97		48,511		47,108				I-97		18.9%		18.8%

		II		56,800		47,108				II		20.2%		18.8%

		III		60,489		47,108				III		21.3%		18.8%

		IV		62,390		47,108				IV		21.7%		18.8%

		I-98		57,077		47,108				I-98		21.0%		18.8%

		II		62,699		47,108				II		20.8%		18.8%

		III		62,903		47,108				III		21.4%		18.8%

		IV		60,443		47,108				IV		21.1%		18.8%

		I-99		48,384		47,108				I-99		18.3%		18.8%

		II		53,304		47,108				II		18.6%		18.8%

		III		54,758		47,108				III		19.7%		18.8%

		IV		56,019		47,108				IV		19.8%		18.8%

		I-00		45,938		47,108				I-00		17.4%		18.8%

		II		49,232		47,108				II		17.3%		18.8%

		III		50,995		47,108				III		18.4%		18.8%

		IV		51,843		47,108				IV		18.6%		18.8%

		I-01		41,580		47,108				I-01		16.0%		18.8%

		II		46,196		47,108				II		16.2%		18.8%

		III		42,220		47,108				III		16.0%		18.8%

		IV		37,002		47,108				IV		14.9%		18.8%

		I-02		22,719						I-02		10.5%

		II		26,311						II		10.7%

		III		26,714						III		11.3%

		IV		30,388						IV		12.6%

		I-03		27,659						I-03		12.1%

		II		35,024						II		13.2%

		III		38,707						III		14.6%				92		38,121

		IV(e)		45,248						IV(e)		16.8%				93		45,069		18%

		I-04		41,775				48,506		I-04		16.4%				94		51,231		14%

		II		47,632				48,506		II		16.4%				95		44,528		-13%

		III		50,319				48,506		III		18.0%				96		48,484		9%

		IV(e)		54,298				48,506		IV(e)		19.2%				97		57,047		18%

		I-05		48,459				54,973		I-05		18.2%				98		60,781		7%

		II		54,301				54,973		II		17.9%				99		53,116		-13%

		III		56,860				54,973		III		19.4%				2000		49,502		-7%

		IV(e)		60,270				54,973		IV(e)		20.4%				2001		41,750		-16%

																2002		26,533		-36%

																2003		36,659		38%

																2004		53,357		46%

																2005		60,470		13%
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		0		0		0		0		0.1462571276

		0		0		0		0		0.1684828713

		0		0		0		0		0.164362448

		0		0		0		0		0.1643752302

		0		0		0		0		0.1795022448

		0		0		0		0		0.192213963

		0		0		0		0		0.1824501816

		0		0		0		0		0.179318433

		0		0		0		0		0.1941029058

		0		0		0		0		0.2041698554
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Proyecciones 2004  (+ 33%) y  2005  (+ 15%)  según BCRA-REM (Relevamiento Expectativas de Mercado)

I 98 - I 04
-26%

Promedio de los 11 años de convertibilidad (91-01) $47.000 M pesos 1993

La inversión del 2004 sería solo 2% menor al promedio de la convertibilidad y la del 2005 ya sería mayor , pero 13% menor al récord de 1998 que se alcanzaría en 2007

Trimestre

Prom 92-01

% PBI

Inversión bruta interna (millones de pesos de constantes de1993)



Versus convertibilidad

		0.1556786671		0.187898999

		0.1610248033		0.187898999

		0.1778639652		0.187898999

		0.180353642		0.187898999

		0.1725048298		0.187898999

		0.181732475		0.187898999

		0.1987307255		0.187898999

		0.2071356942		0.187898999

		0.1956686785		0.187898999

		0.2001230173		0.187898999

		0.209817273		0.187898999

		0.2123117193		0.187898999

		0.1938448486		0.187898999

		0.1749330823		0.187898999

		0.1817383529		0.187898999

		0.1822927332		0.187898999

		0.175258247		0.187898999

		0.1825135		0.187898999

		0.1966594045		0.187898999

		0.1997113763		0.187898999

		0.1892091238		0.187898999

		0.2015837856		0.187898999

		0.2129188653		0.187898999

		0.2169979836		0.187898999

		0.2100724389		0.187898999

		0.2081601522		0.187898999

		0.2144565535		0.187898999

		0.2111402633		0.187898999

		0.1825638737		0.187898999

		0.1861110054		0.187898999

		0.196635346		0.187898999

		0.1975525919		0.187898999

		0.1736423976		0.187898999

		0.1725787766		0.187898999

		0.1842501769		0.187898999

		0.1864257897		0.187898999

		0.160417878		0.187898999

		0.162208559		0.187898999

		0.1604559339		0.187898999

		0.1486814285		0.187898999

		0.1047676647

		0.1068186538

		0.1125176944

		0.1264266498

		0.1210047967

		0.1321519627

		0.1462571276

		0.1684828713

		0.164362448

		0.1643752302

		0.1795022448

		0.192213963

		0.1824501816

		0.179318433

		0.1941029058

		0.2041698554



Proyecciones 2004  (+ 24%) y  2005  (+ 13%)  según BCRA-REM (Relevamiento Expectativas de Mercado)

I 98 - I 02
-50%

IV 98 - IV 03
-25%

Promedio de los 10 años de convertibilidad (92-01) = 18,8 %

Inversión bruta interna (% del PBI)



Inversion e impo bs capital

				1993								1994								1995								1996								1997								1998								1999								2000								2001 (*)								2002 (*)								2003 (*)								2004 (*)								2005 (*)

		VARIABLE / PERIODO		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV

		INVERSION BRUTA INTERNA		37,324,889		43,955,971		48,221,121		50,775,676		45,580,104		51,527,053		53,181,918		54,636,626		46,128,891		43,399,785		44,019,700		44,564,733		41,460,149		47,590,750		51,557,602		53,326,944		48,510,922		56,800,223		60,488,603		62,390,250		57,077,179		62,699,419		62,903,411		60,442,669		48,383,924		53,304,486		54,757,574		56,019,277		45,938,124		49,232,441		50,994,548		51,843,460		41,580,294		46,196,310		42,220,209		37,001,538		22,718,815		26,310,998		26,713,598		30,388,086		27,659,223		35,023,838		38,706,853		45,219,191		41,774,913		47,632,420		50,318,908		54,263,029		48,458,899		54,300,959		56,860,366		60,231,962

		Variación anual										22.1%		17.2%		10.3%		7.6%		1.2%		-15.8%		-17.2%		-18.4%		-10.1%		9.7%		17.1%		19.7%		17.0%		19.4%		17.3%		17.0%		17.7%		10.4%		4.0%		-3.1%		-15.2%		-15.0%		-12.9%		-7.3%		-5.1%		-7.6%		-6.9%		-7.5%		-9.5%		-6.2%		-17.2%		-28.6%		-45.4%		-43.0%		-36.7%		-17.9%		21.7%		33.1%		44.9%		48.8%		51.0%		36.0%		30.0%		20.0%		16.0%		14.0%		13.0%		11.0%

		PIB PRECIOS DE MERCADO		216,370,111		241,871,858		242,645,522		245,132,429		232,945,326		257,476,895		253,467,778		257,341,544		237,968,103		248,093,639		242,214,699		244,467,965		236,566,037		260,751,942		262,166,980		267,020,063		256,387,857		281,769,801		284,092,267		287,515,346		271,702,368		301,207,598		293,315,404		286,267,849		265,024,636		286,412,327		278,472,693		283,566,399		264,555,918		285,275,176		276,767,971		278,091,676		259,199,874		284,795,763		263,126,505		248,864,555		216,849,495		246,314,633		237,416,867		240,361,392		228,579,556		265,027,000		260,683,720		263,916,809		251,437,512		283,578,890		277,888,845		279,751,817		262,752,200		296,339,940		290,393,843		292,340,649

						18.2%		19.9%		20.7%		19.6%		20.0%		21.0%		21.2%		19.4%		17.5%		18.2%		18.2%		17.5%		18.3%		19.7%		20.0%		18.9%		20.2%		21.3%		21.7%		21.0%		20.8%		21.4%		21.1%		18.3%		18.6%		19.7%		19.8%		17.4%		17.3%		18.4%		18.6%		16.0%		16.2%		16.0%		14.9%		10.5%		10.7%		11.3%		12.6%		12.1%		13.2%		14.8%		17.1%		16.6%		16.8%		18.1%		19.4%		18.4%		18.3%		19.6%		20.6%

		INVERSION BRUTA INTERNA										0.90								0.84								0.93								0.91								0.91								0.80								0.82								0.80																0.91						783%		34.3%								13.5%

				1991 - 2001		2002 -3er trim. 2004		Promedio convertibilidad						% PBI																																																																												0.8699550915		0.9238315034

		1991      2002		23,999		22,719		47,108

		II		27,786		26,311		47,108

		III		30,872		26,714		47,108

		IV		31,564		30,388		47,108

		1992      2003		32,039		27,659		47,108				I-92		15.6%		18.8%

		II		37,094		35,024		47,108				II		16.1%		18.8%

		III		41,215		38,707		47,108				III		17.8%		18.8%

		IV		42,137		45,219		47,108				IV		18.0%		18.8%

		1993      2004		37,325		41,775		47,108				I-93		17.3%		18.8%

		II		43,956		47,632		47,108				II		18.2%		18.8%

		III		48,221		50,319		47,108				III		19.9%		18.8%

		IV		50,776				47,108				IV		20.7%		18.8%

		1994		45,580				47,108				I-94		19.6%		18.8%

		II		51,527				47,108				II		20.0%		18.8%

		III		53,182				47,108				III		21.0%		18.8%

		IV		54,637				47,108				IV		21.2%		18.8%

		1995		46,129				47,108				I-95		19.4%		18.8%

		II		43,400				47,108				II		17.5%		18.8%

		III		44,020				47,108				III		18.2%		18.8%

		IV		44,565				47,108				IV		18.2%		18.8%

		1996		41,460				47,108				I-96		17.5%		18.8%

		II		47,591				47,108				II		18.3%		18.8%

		III		51,558				47,108				III		19.67%		18.8%

		IV		53,327				47,108				IV		20.0%		18.8%

		1997		48,511				47,108				I-97		18.9%		18.8%

		II		56,800				47,108				II		20.2%		18.8%

		III		60,489				47,108				III		21.3%		18.8%

		IV		62,390				47,108				IV		21.7%		18.8%

		1998		57,077				47,108				I-98		21.0%		18.8%

		II		62,699				47,108				II		20.8%		18.8%

		III		62,903				47,108				III		21.4%		18.8%

		IV		60,443				47,108				IV		21.1%		18.8%

		1999		48,384				47,108				I-99		18.3%		18.8%

		II		53,304				47,108				II		18.6%		18.8%

		III		54,758				47,108				III		19.7%		18.8%

		IV		56,019				47,108				IV		19.8%		18.8%

		2000		45,938				47,108				I-00		17.4%		18.8%

		II		49,232				47,108				II		17.3%		18.8%

		III		50,995				47,108				III		18.4%		18.8%

		IV		51,843				47,108				IV		18.6%		18.8%

		2001		41,580				47,108				I-01		16.0%		18.8%

		II		46,196				47,108				II		16.2%		18.8%

		III		42,220				47,108				III		16.0%		18.8%

		IV		37,002				47,108				IV		14.9%		18.8%

		I-02										I-02		10.5%

		II										II		10.7%

		III										III		11.3%

		IV										IV		12.6%

		I-03										I-03		12.1%

		II										II		13.2%

		III										III		14.6%

		IV(e)										IV(e)		17.1%

		I-04						46,575				I-04		16.6%

		II						46,575				II		16.8%

		III						46,575				III		18.1%

		IV(e)						46,575				IV(e)		19.4%

		I-05										I-05		18.4%

		II										II		18.3%

		III										III		19.6%

		IV(e)										IV(e)		20.6%

				Imporaciones trimestrales bienes de capital		Mensuales

		92 I		717,511		239

		II		722,898		241

		III		827,718		276

		IV		823,079		274

		93 I		890,571		297

		II		970,722		324

		III		1,077,502		359

		IV		1,174,477		391

		94 I		1,350,649		450

		II		1,418,181		473

		III		1,701,817		567

		IV		1,567,374		522

		95 I		1,373,555		458

		II		1,017,328		339

		III		1,093,970		365

		IV		1,260,796		420

		96 I		1,160,936		387

		II		1,336,156		445

		III		1,480,695		494

		IV		1,629,094		543

		97 I		1,659,909		553

		II		1,827,174		609

		III		2,038,253		679

		IV		2,192,522		731

		98 I		2,170,065		723

		II		2,250,772		750

		III		2,093,981		698

		IV		1,985,053		662

		99 I		1,554,838		518

		II		1,649,653		550

		III		1,847,382		616

		IV		1,696,143		565

		00 I		1,394,623		465

		II		1,413,599		471

		III		1,586,018		529

		IV		1,492,369		497

		01 I		1,189,799		397

		II		1,232,133		411

		III		1,016,875		339

		IV		743,529		248

		02 I		342,666		114

		II		297,610		99

		III		268,098		89

		IV		386,252		129

		03 I		404,723		135

		II		508,500		170

		III		635,126		212

		IV		952,256		317

		04 I		1,167,000		389

		II		1,076,000		359





Inversion e impo bs capital

		I-92		I-92

		II		II

		III		III

		IV		IV

		I-93		I-93

		II		II

		III		III

		IV		IV

		I-94		I-94

		II		II

		III		III

		IV		IV

		I-95		I-95

		II		II

		III		III

		IV		IV

		I-96		I-96

		II		II

		III		III

		IV		IV

		I-97		I-97

		II		II

		III		III

		IV		IV

		I-98		I-98

		II		II

		III		III

		IV		IV

		I-99		I-99

		II		II

		III		III

		IV		IV

		I-00		I-00

		II		II

		III		III

		IV		IV

		I-01		I-01

		II		II

		III		III

		IV		IV

		I-02		I-02

		II		II

		III		III

		IV		IV

		I-03		I-03

		II		II

		III		III

		IV(e)		IV(e)

		I-04		I-04

		II		II

		III		III

		IV(e)		IV(e)

		I-05		I-05

		II		II

		III		III

		IV(e)		IV(e)



Proyecciones 2004  (+ 21%) y  2005  (+ 12%)  según BCRA-REM (Relevamiento Expectativas de Mercado)

I 98 - I 02
-50%

IV 98 - IV 03
-25%

Promedio de los 10 años de convertibilidad (92-01) = 18,8 %

Inversión bruta interna (% del PBI)

0.1556786671

0.187898999

0.1610248033

0.187898999

0.1778639652

0.187898999

0.180353642

0.187898999

0.1725048298

0.187898999

0.181732475

0.187898999

0.1987307255

0.187898999

0.2071356942

0.187898999

0.1956686785

0.187898999

0.2001230173

0.187898999

0.209817273

0.187898999

0.2123117193

0.187898999

0.1938448486

0.187898999

0.1749330823

0.187898999

0.1817383529

0.187898999

0.1822927332

0.187898999

0.175258247

0.187898999

0.1825135

0.187898999

0.1966594045

0.187898999

0.1997113763

0.187898999

0.1892091238

0.187898999

0.2015837856

0.187898999

0.2129188653

0.187898999

0.2169979836

0.187898999

0.2100724389

0.187898999

0.2081601522

0.187898999

0.2144565535

0.187898999

0.2111402633

0.187898999

0.1825638737

0.187898999

0.1861110054

0.187898999

0.196635346

0.187898999

0.1975525919

0.187898999

0.1736423976

0.187898999

0.1725787766

0.187898999

0.1842501769

0.187898999

0.1864257897

0.187898999

0.160417878

0.187898999

0.162208559

0.187898999

0.1604559339

0.187898999

0.1486814285

0.187898999

0.1047676647

0.1068186538

0.1125176944

0.1264266498

0.1210047967

0.1321519627

0.1462571276

0.1684828713

0.164362448

0.1643752302

0.1795022448

0.192213963

0.1824501816

0.179318433

0.1941029058

0.2041698554



Equipo durable

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0
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1991 - 2001

2002 -3er trim. 2004

Promedio convertibilidad

Inversión bruta interna
Millones de pesos constantes de 1993



				1993								1994								1995								1996								1997								1998								1999								2000								2001 (*)								2002 (*)								2003 (*)								2004 (*)								2005 (*)

		VARIABLE / PERIODO		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV		I		II		III		IV

		INVERSION BRUTA INTERNA		37,324,889		43,955,971		48,221,121		50,775,676		45,580,104		51,527,053		53,181,918		54,636,626		46,128,891		43,399,785		44,019,700		44,564,733		41,460,149		47,590,750		51,557,602		53,326,944		48,510,922		56,800,223		60,488,603		62,390,250		57,077,179		62,699,419		62,903,411		60,442,669		48,383,924		53,304,486		54,757,574		56,019,277		45,938,124		49,232,441		50,994,548		51,843,460		41,580,294		46,196,310		42,220,209		37,001,538		22,718,815		26,310,998		26,713,598		30,388,086		27,659,223		35,023,838		38,706,853		45,219,191		41,774,913		47,632,420		50,318,908		54,297,507		48,458,899		54,300,959		56,860,366		60,270,233

		Variación anual										22.1%		17.2%		10.3%		7.6%		1.2%		-15.8%		-17.2%		-18.4%		-10.1%		9.7%		17.1%		19.7%		17.0%		19.4%		17.3%		17.0%		17.7%		10.4%		4.0%		-3.1%		-15.2%		-15.0%		-12.9%		-7.3%		-5.1%		-7.6%		-6.9%		-7.5%		-9.5%		-6.2%		-17.2%		-28.6%		-45.4%		-43.0%		-36.7%		-17.9%		21.7%		33.1%		44.9%		48.8%		51.0%		36.0%		30.0%		20.0%		16.0%		14.0%		13.0%		11.0%

		PIB PRECIOS DE MERCADO		216,370,111		241,871,858		242,645,522		245,132,429		232,945,326		257,476,895		253,467,778		257,341,544		237,968,103		248,093,639		242,214,699		244,467,965		236,566,037		260,751,942		262,166,980		267,020,063		256,387,857		281,769,801		284,092,267		287,515,346		271,702,368		301,207,598		293,315,404		286,267,849		265,024,636		286,412,327		278,472,693		283,566,399		264,555,918		285,275,176		276,767,971		278,091,676		259,199,874		284,795,763		263,126,505		248,864,555		216,849,495		246,314,633		237,416,867		240,361,392		228,579,556		265,027,000		260,683,720		263,916,809		251,437,512		283,578,890		277,888,845		279,751,817		262,752,200		296,339,940		290,393,843		292,340,649

						18.2%		19.9%		20.7%		19.6%		20.0%		21.0%		21.2%		19.4%		17.5%		18.2%		18.2%		17.5%		18.3%		19.7%		20.0%		18.9%		20.2%		21.3%		21.7%		21.0%		20.8%		21.4%		21.1%		18.3%		18.6%		19.7%		19.8%		17.4%		17.3%		18.4%		18.6%		16.0%		16.2%		16.0%		14.9%		10.5%		10.7%		11.3%		12.6%		12.1%		13.2%		14.8%		17.1%		16.6%		16.8%		18.1%		19.4%		18.4%		18.3%		19.6%		20.6%

		INVERSION BRUTA INTERNA										0.90								0.84								0.93								0.91								0.91								0.80								0.82								0.80																0.91						783%		34.3%								13.5%

				Inversión bruta interna (M$ de 93)		Inversión promedio convertibilidad		Importación  Bienes Capital (M US$ por trimestre) (eje derecho)		Promedio impo bienes capital 92-01 (eje derecho)				% PBI																																																																												0.8699550915		0.9238315034

		I-92		32,039		48,963		718		1,416		I-92		15.6%		18.8%

		II		37,094		48,963		723		1,416		II		16.1%		18.8%

		III		41,215		48,963		828		1,416		III		17.8%		18.8%

		IV		42,137		48,963		823		1,416		IV		18.0%		18.8%

		I-93		37,325		48,963		891		1,416		I-93		17.3%		18.8%

		II		43,956		48,963		971		1,416		II		18.2%		18.8%

		III		48,221		48,963		1,078		1,416		III		19.9%		18.8%

		IV		50,776		48,963		1,174		1,416		IV		20.7%		18.8%

		I-94		45,580		48,963		1,351		1,416		I-94		19.6%		18.8%

		II		51,527		48,963		1,418		1,416		II		20.0%		18.8%

		III		53,182		48,963		1,702		1,416		III		21.0%		18.8%

		IV		54,637		48,963		1,567		1,416		IV		21.2%		18.8%

		I-95		46,129		48,963		1,374		1,416		I-95		19.4%		18.8%

		II		43,400		48,963		1,017		1,416		II		17.5%		18.8%

		III		44,020		48,963		1,094		1,416		III		18.2%		18.8%

		IV		44,565		48,963		1,261		1,416		IV		18.2%		18.8%

		I-96		41,460		48,963		1,161		1,416		I-96		17.5%		18.8%

		II		47,591		48,963		1,336		1,416		II		18.3%		18.8%

		III		51,558		48,963		1,481		1,416		III		19.67%		18.8%

		IV		53,327		48,963		1,629		1,416		IV		20.0%		18.8%

		I-97		48,511		48,963		1,660		1,416		I-97		18.9%		18.8%

		II		56,800		48,963		1,827		1,416		II		20.2%		18.8%

		III		60,489		48,963		2,038		1,416		III		21.3%		18.8%

		IV		62,390		48,963		2,193		1,416		IV		21.7%		18.8%

		I-98		57,077		48,963		2,170		1,416		I-98		21.0%		18.8%

		II		62,699		48,963		2,251		1,416		II		20.8%		18.8%

		III		62,903		48,963		2,094		1,416		III		21.4%		18.8%

		IV		60,443		48,963		1,985		1,416		IV		21.1%		18.8%

		I-99		48,384		48,963		1,555		1,416		I-99		18.3%		18.8%

		II		53,304		48,963		1,650		1,416		II		18.6%		18.8%

		III		54,758		48,963		1,847		1,416		III		19.7%		18.8%

		IV		56,019		48,963		1,696		1,416		IV		19.8%		18.8%

		I-00		45,938		48,963		1,395		1,416		I-00		17.4%		18.8%

		II		49,232		48,963		1,414		1,416		II		17.3%		18.8%

		III		50,995		48,963		1,586		1,416		III		18.4%		18.8%

		IV		51,843		48,963		1,492		1,416		IV		18.6%		18.8%

		I-01		41,580		48,963		1,190		1,416		I-01		16.0%		18.8%

		II		46,196		48,963		1,232		1,416		II		16.2%		18.8%

		III		42,220		48,963		1,017		1,416		III		16.0%		18.8%

		IV		37,002		48,963		744		1,416		IV		14.9%		18.8%

		I-02		22,719				343				I-02		10.5%

		II		26,311				298				II		10.7%

		III		26,714				268				III		11.3%

		IV		30,388				386				IV		12.6%

		I-03		27,659				405				I-03		12.1%

		II		35,024				509				II		13.2%

		III		38,707				635				III		14.6%

		IV(e)		45,219				952				IV(e)		17.1%

		I-04		41,775		48,506		1,167				I-04		16.6%

		II		47,632		48,506		1,147				II		16.8%

		III		50,319		48,506						III		18.1%

		IV(e)		54,298		48,506						IV(e)		19.4%

		I-05		48,459								I-05		18.4%

		II		54,301								II		18.3%

		III		56,860								III		19.6%

		IV(e)		60,270								IV(e)		20.6%

				Imporaciones trimestrales bienes de capital		Mensuales

		92 I		717,511		239

		II		722,898		241

		III		827,718		276

		IV		823,079		274

		93 I		890,571		297

		II		970,722		324

		III		1,077,502		359

		IV		1,174,477		391

		94 I		1,350,649		450

		II		1,418,181		473

		III		1,701,817		567

		IV		1,567,374		522

		95 I		1,373,555		458

		II		1,017,328		339

		III		1,093,970		365

		IV		1,260,796		420

		96 I		1,160,936		387

		II		1,336,156		445

		III		1,480,695		494

		IV		1,629,094		543

		97 I		1,659,909		553

		II		1,827,174		609

		III		2,038,253		679

		IV		2,192,522		731

		98 I		2,170,065		723

		II		2,250,772		750

		III		2,093,981		698

		IV		1,985,053		662

		99 I		1,554,838		518

		II		1,649,653		550

		III		1,847,382		616

		IV		1,696,143		565

		00 I		1,394,623		465

		II		1,413,599		471

		III		1,586,018		529

		IV		1,492,369		497

		01 I		1,189,799		397

		II		1,232,133		411

		III		1,016,875		339

		IV		743,529		248

		02 I		342,666		114

		II		297,610		99

		III		268,098		89

		IV		386,252		129

		03 I		404,723		135

		II		508,500		170

		III		635,126		212

		IV		952,256		317

		04 I		1,167,000		389

		II		1,147,000		382
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Proyecciones 2004  (+ 21%) y  2005  (+ 12%)  según BCRA-REM (Relevamiento Expectativas de Mercado)

I 98 - I 02
-50%

IV 98 - IV 03
-25%

Promedio de los 10 años de convertibilidad (92-01) = 18,8 %

Inversión bruta interna (% del PBI)
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En 2004  la inversión sería similar a la del promedio de la convertibilidad.  Las importaciones de bienes de capital ya se acercan al promedio 92-01.

Promedio inversión durante convertibilidad (92-01), $49.000 M (pesos constantes 1993)

Proyección inversión 2004  (+ 24%) y 2005 (+13%)  según BCRA-REM (Relevamiento Expectativas de Mercado)

Promedio impo bienes de capital 92-01 US$1.400 M por trimestre

Inversión bruta interna (M$ de 93)

Inversión promedio convertibilidad

Importación  Bienes Capital (M US$ por trimestre) (eje derecho)

Promedio impo bienes capital 92-01 (eje derecho)

Inversión bruta interna e importaciones de bienes de capital



		VARIABLE / PERIODO		93		94		95		96		97		98		99		2000		2001		2002		2003		2004				I 02		II 02		III 02		IV 02		I 03		II 03		III 03		IV 03		I 04		II 04		III 04		IV 04

		PIB PRECIOS DE MERCADO		236,504,981		257,439,959		258,031,885		272,149,758		292,858,877		298,948,359		283,523,024		284,203,739		268,696,709		235,236		255,751		274,676				216,849		246,315		237,417		240,361		228,596		265,402		261,535		267,469		254,163		289,779		280,325		282,485

		INVERSION BRUTA INTERNA		45,069,414		51,330,898		46,285,080		49,210,611		56,727,150		59,595,219		51,073,902		46,020,117		38,098,830		26,533		36,652		47,648				22,719		26,311		26,714		30,388		27,659		35,024		38,707		45,219		41,775		47,632		50,319		54,298

		Equipo Durable de producción		17,282,963		20,797,018		17,081,942		18,925,519		22,869,032		24,062,963		19,575,183		17,158,126		12,670,600		8,250		11,971		17,956				7,061		8,235		8,028		9,675		8,651		11,240		12,444		15,547		17,956		20,474		21,628		23,338

		-Nacional		11,118,690		11,845,693		9,998,538		10,372,466		11,024,129		11,320,432		9,588,868		8,403,429		6,394,968		5,923		7,241		10,861				4,760		6,085		5,853		6,993		5,742		7,152		7,218		8,852		10,861		12,384		13,083		14,117

		-Importado		6,164,272		8,951,325		7,083,404		8,553,053		11,844,904		12,742,530		9,986,315		8,754,697		6,275,632		2,327		4,730		7,095				2,301		2,150		2,175		2,682		2,909		4,088		5,226		6,695		7,095		8,089		8,546		9,221

		Maquinaria y Equipo		11,861,493		13,849,088		12,180,121		13,618,156		15,947,983		16,369,633		13,057,111		12,260,431		9,574,128

		-Nacional (2)		7,222,730		7,309,484		6,908,829		7,467,743		7,579,433		7,656,256		6,076,257		5,570,257		4,807,829

		-Importado		4,638,763		6,539,603		5,271,291		6,150,413		8,368,550		8,713,377		6,980,854		6,690,174		4,766,299

		Material de Transporte		5,421,470		6,947,931		4,901,821		5,307,364		6,921,050		7,693,330		6,518,072		4,897,695		3,096,472

		-Nacional		3,895,961		4,536,208		3,089,709		2,904,723		3,444,696		3,664,177		3,512,610		2,833,172		1,587,139

		-Importado		1,525,510		2,411,722		1,812,113		2,402,641		3,476,354		4,029,153		3,005,461		2,064,524		1,509,333

		Construcción (3)		27,786,452		30,533,880		29,203,138		30,285,092		33,858,118		35,532,256		31,498,720		28,861,990		25,428,230		18,283		24,682		29,692				15,658		18,076		18,686		20,713		19,008		23,784		26,263		29,672		29,692		33,855		35,765		38,593

		INVERSION BRUTA INTERNA		19.1%		19.9%		17.9%		18.1%		19.4%		19.9%		18.0%		16.2%		14.2%		11.3%		14.3%		17.3%				10.5%		10.7%		11.3%		12.6%		12.1%		13.2%		14.8%		16.9%		16.4%		16.4%		18.0%		19.2%

		Equipo Durable de producción		7.3%		8.1%		6.6%		7.0%		7.8%		8.0%		6.9%		6.0%		4.7%		3.5%		4.7%		6.5%				3.3%		3.3%		3.4%		4.0%		3.8%		4.2%		4.8%		5.8%		7.1%		7.1%		7.7%		8.3%

		-Nacional		4.7%		4.6%		3.9%		3.8%		3.8%		3.8%		3.4%		3.0%		2.4%		2.5%		2.8%		4.0%				2.2%		2.5%		2.5%		2.9%		2.5%		2.7%		2.8%		3.3%		4.3%		4.3%		4.7%		5.0%

		-Importado		2.6%		3.5%		2.7%		3.1%		4.0%		4.3%		3.5%		3.1%		2.3%		1.0%		1.8%		2.6%				1.1%		0.9%		0.9%		1.1%		1.3%		1.5%		2.0%		2.5%		2.8%		2.8%		3.0%		3.3%

				5.0%		5.4%		4.7%		5.0%		5.4%		5.5%		4.6%		4.3%		3.6%		0.0%		0.0%		0.0%				0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%

				3.1%		2.8%		2.7%		2.7%		2.6%		2.6%		2.1%		2.0%		1.8%		0.0%		0.0%		0.0%				0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%

				2.0%		2.5%		2.0%		2.3%		2.9%		2.9%		2.5%		2.4%		1.8%		0.0%		0.0%		0.0%				0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%

				2.3%		2.7%		1.9%		2.0%		2.4%		2.6%		2.3%		1.7%		1.2%		0.0%		0.0%		0.0%				0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%

				1.6%		1.8%		1.2%		1.1%		1.2%		1.2%		1.2%		1.0%		0.6%		0.0%		0.0%		0.0%				0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%

				0.6%		0.9%		0.7%		0.9%		1.2%		1.3%		1.1%		0.7%		0.6%		0.0%		0.0%		0.0%				0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%		0.0%

		Construcción (3)		11.7%		11.9%		11.3%		11.1%		11.6%		11.9%		11.1%		10.2%		9.5%		7.8%		9.7%		10.8%				7.2%		7.3%		7.9%		8.6%		8.3%		9.0%		10.0%		11.1%		11.7%		11.7%		12.8%		13.7%

				93		94		95		96		97		98		99		2000		2001		2002		2003		2004 (P)				I 02		II 02		III 02		IV 02		I 03		II 03		III 03		IV 03		I 04		II 04		III 04		IV 04

		Total		19.1%		19.9%		17.9%		18.1%		19.4%		19.9%		18.0%		16.2%		14%		11%		14%		17%				10%		11%		11%		13%		12%		13%		15%		17%		19%		19%		20%		22%

		Construcción		11.7%		11.9%		11.3%		11.1%		11.6%		11.9%		11.1%		10.2%		9%		8%		10%		11%				7%		7%		8%		9%		8%		9%		10%		11%		12%		12%		13%		14%

		Equipo Durable de producción total		7.3%		8.1%		6.6%		7.0%		7.8%		8.0%		6.9%		6.0%		4.7%		3.5%		4.7%		6.5%				3.3%		3.3%		3.4%		4.0%		3.8%		4.2%		4.8%		5.8%		7.1%		7.1%		7.7%		8.3%

		Equipo Durable de producción nacional		4.7%		4.6%		3.9%		3.8%		3.8%		3.8%		3.4%		3.0%		2%		3%		3%		4%				2%		2%		2%		3%		3%		3%		3%		3%		4%		4%		5%		5%

		Equipo Durable de producción importado		2.6%		3.5%		2.7%		3.1%		4.0%		4.3%		3.5%		3.1%		2%		1%		2%		3%				1%		1%		1%		1%		1%		2%		2%		3%		3%		3%		3%		3%

				93		94		95		96		97		98		99		2000		2001		2002		2003		2004 (P)

		Construcción		27,786		30,534		29,203		30,285		33,858		35,532		31,499		28,862		25,428		18,283		24,682		29,692

		Equipo Durable de producción		17,283		20,797		17,082		18,926		22,869		24,063		19,575		17,158		12,671		8,250		11,971		17,956

		Total		45,069		51,331		46,285		49,211		56,727		59,595		51,074		46,020		38,099		26,533		36,652		47,648





		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0

		0		0		0



&A

Page &P

Total

Construcción

Equipo Durable de producción total

Inversión (% del PBI)



		0		0

		0		0

		0		0

		0		0

		0		0

		0		0

		0		0

		0		0

		0		0

		0		0

		0		0

		0		0



Proyección segundo y tercer trimestre  2004  (+36% y +30% sobre II y III T 2003) según BCRA-REM (Relevamiento Expectativas de Mercado)

Construcción

Equipo Durable de producción

Inversión bruta interna
Millones de pesos constantes de 1993




