





Contexto internacional
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® Desde 2003 y hasta 2008, la Argentina mantuvo tasas de crecimiento
interanual del orden de 7-9%, similares a las de India.

* El desempefo productivo argentino en el periodo 2003-2008 se di6 en un
contexto de expansion de la economia mundial, en el que los precios
internacionales de alimentos, minerales y combustibles alcanzaron récords
historicos a causa, entre otros, del mayor impulso de demanda de China e
India.




2003-2008: El periodo de crecimiento mas extenso en tres
décadas

PBl en millones de pesos a precios de 2004|
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® El lapso 2003-2008 ha sido el periodo de crecimiento mas extenso de los
ultimos 33 afos, registrando una tasa promedio anual del 8,5%, mayor a la
registrada en anteriores fases expansivas.

* Considerando exclusivamente la década pasada, el aumento de la actividad
agregada ha superado los niveles maximos previos a la tltima crisis. En 2008,
con un nivel de $616.122 millones a precios de 2004, el PBI fue un 63%
superior al valor del “piso” de 2002, y un 33% mayor respecto al pico anterior
al ciclo recesivo (1998).




Evolucion de los componentes de la Demanda Agregada ”

Componentes de la Demanda Agregada
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®* En Argentina, la expansion econdémica de los ultimos 6 afos, que sucedid a la
modificacion del esquema cambiario, se explica principalmente por el impulso de la
demanda interna que, habiendo estado contenida por una larga recesion, incentivo
a los sectores productivos.

® En el mercado interno, el impulso de la demanda se debi6 a las fuertes
expansiones de la inversion y el consumo.

* Al mismo tiempo, la demanda externa fue motorizada por la mejora en la
competitividad-precio y por el aumento de la demanda gran parte de los productos
que integran nuestra canasta exportadora.




La inversion acompafna la expansion de la actividad economica ’
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® El incremento de la inversion posterior a la salida de la convertibilidad ha sido
incluso mas intensa que la del PBI, aumentando la capacidad productiva y la
oferta. En efecto, el crecimiento acumulado entre 1998 y 2008 fue de 46% para

la inversion y de 33% para la actividad econdmica agregada, superando ambos
sus niveles de 1998 en el afio 2005.




Con una proporcion de la IBIF sobre el producto mas alta [

® La participacion de 23% de la Inversion Bruta Interna Fija (IBIF) en el PBI
en 2008 constituye el mayor nivel de las ultimas décadas (Ver “Actualidad del
Proceso Inversor”, elaborado por el CEP). La evolucion reciente de este ratio, que
medido en términos constantes constituye una variable cercana a la cantidad
de bienes y equipos fisicos instalados (incluyendo la construccion), indica
gue el aumento del stock de capital ha permitido sostener las altas tasas de
crecimiento del producto.
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..y un sostenido dinamismo del Consumo

| Var. % i.a. del consumo publico y privado a precios de 1993|
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* Impulsado principalmente por mejoras en la masa salarial -explicadas por el
aumento de los salarios y del empleo- y en alguna medida por créditos
personales, el consumo privado acumuld un incremento de 50% entre 2003 y

2008.

® Por su parte, el consumo publico —otro componente de la demanda agregada-
también incentivé la recomposicion del mercado interno creciendo un 30%, pero
manteniéndose el superavit fiscal.




..en el marco de una economia mas abierta al Comercio Exterior ®
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* El ratio de apertura externa de la economia se ha incrementado superando
los niveles de la década anterior, ya que el volumen de comercio sobre el PBI
tuvo una participacion en 2008 de 27,5% en términos constantes, mayor al
existente en afios anteriores.




Gran desempeio exportador L4
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* El desempeiio exportador de la ultima década presenta un quiebre con la
modificacion del esquema cambiario, presentando una tasa de crecimiento
promedio anual de 7,5% frente al 3,6% de los afnos previos.

® Desde el afno 2003, las exportaciones argentinas (medidas a precios de
1993) llevan acumulado un incremento de 45,3%, alcanzando un nuevo
récord en 2008. (Ver “Monitoreo del Comercio Exterior Argentino” elaborado por el
CEP).




Por el lado de |la oferta: crecimiento del aporte del sector bienes

Contribucion relativa al crecimiento del PBII
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* La actual composicion sectorial del crecimiento es cualitativamente distinta a la que
prevalecié durante la década del '90. Bajo las nuevas condiciones de competitividad, los
productores de bienes incrementaron sensiblemente su aporte a la expansion de la
produccion.




La industriay la construccion aumentaron su contribucion al ¢

crecimiento...

Sectores 19931998 2003-2008

Bienes 30.4% 37.0%
Industtia 10 k% 19 0%
Construccion 4 5% 12 8%
Agricultura b 2% 4 0%
Electr., gas y agua 4 b% 2 0%
Fesca y Mineria 4 4% 0.1%

Fuente: CEP en base a INDEC

® Dentro del sector productor de bienes, en el periodo 2003-2008 la produccién industrial
represento el 51,4%, seguida por el sector de la Construccion y las actividades de Agricultura,
ganaderia, caza y silvicultura.

* Por su parte, la menor contribucién relativa del sector de servicios se debe fundamentalmente
a la caida registrada por la intermediacion financiera, sector que en la segunda mitad de los "90
habia tenido una sobre-expansion, acorde con las necesidades de financiamiento del sector
publico.







Sostenido crecimiento de la industria manufacturera L4
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® E| sostenimiento en el crecimiento de la industria es una caracteristica a destacar del actual
ciclo expansivo. Con 6 anos consecutivos de mejora y con una tasa anual promedio de
crecimiento i.a. de 9,2%, el EMI alcanza un nuevo récord historico.

® El crecimiento industrial fue significativo, tanto si se lo observa desde el “piso” de 2002
(incremento acumulado de 70%), como desde el pico anterior al ciclo recesivo de 1998 (31%).

® Cabe sefalar, también, que la tasa de crecimiento del 5% que exhibe la produccion industrial
en el 2008 resulta importante, especialmente teniendo en cuenta el impacto negativo que
implicé el conflicto agropecuario surgido en marzo de 2008 en particular en las expectativas
privadas.




Utilizacion de los recursos productivos industriales s

Utilizacién de la Capacidad Instalada (UCI) 2002 - 2008, en %
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* El nivel de Utilizacion de Capacidad Instalada (UCI) de la industria se encuentra en el
74,8% en 2008 y se ha mantenido relativamente estable alrededor de ese nivel en los
ultimos 3 afios. En efecto, a lo largo de la recuperacion de la economia iniciada en 2002,
la maduracion de las inversiones realizadas ha posibilitado incrementar la capacidad
productiva, lo que permite que la actividad manufacturera continie expandiéndose. En
relacion a ello, una medida del comportamiento de la inversion en el sector puede verse
a partir del ratio Equipo Durable en el PBI, que paso de 3,5% en 2002 a 10,1% en 2008.




Ampliacion de la Capacidad Instalada de la industria ’
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® La ampliacion Capacidad Instalada (Cl) comienza a crecer en 2004, cuando el
crecimiento de la actividad industrial presenta ritmos que, después de haber
aprovechado la capacidad ociosa existente hasta el momento, requieren ser
sustentados con nuevas inversiones. En 2003, el aumento de la UCI habia sido de
16,6% y constituy6 el 100% del impulso (la caida en la Cl se debi6 a una tasa de
inversion neta negativa en 2002 y 2003).

® El hecho de que la ampliacion de la Cl explique el 77% de la expansion de la
actividad manufacturera en 2008 indica que nuevos recursos productivos estan
permitiendo que el EMI crezca al 5%.

*Los componentes del incremento del producto industrial fueron calculados a partir de la siguiente formula:

UCI (Uso de Capacidad Instalada) = EMI (Estimador Mensual Industrial) / CI (Capacidad Instalada), en donde var. % CI = var. % EMI — var. % UCI,
siendo la var. % Cl, ampliacion de capacidad instalada implicita (variable proxy de la inversion sectorial). Asi, se obtiene: var. % EMI= var. % Ci (I) + var.
% UCI. De esta forma, la composicion de la variacion del EMI es la siguiente: var. % Ci (1) / var. % EMI + var. % UCI / var. % EMI




Cambio de tendencia en la dinamica del empleo industrial Ly
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® En contraposicion a la decada anterior, en la que fue descendiendo el nivel
del empleo, puede observarse que la tendencia desde 2003 es al aumento
de la cantidad de ocupados.

* En 2008, los indices de obreros ocupados y de horas trabajadas alcanzan a
ser similares a los de 1998.




Crecimiento promedio por bloque industrial desde 2003

Dentro del avance de la industria, las distintas
actividades han presentado caracteristicas
particulares. De acuerdo a su crecimiento
promedio de los dltimos 6 afios, los bloques del
EMI pueden clasificarse en cuatro grupos:

En primer término se destaca el bloque
automotriz, de gran expansion en todo el periodo.

Un 2° grupo de bloques abarca los minerales no
metalicos, la edicibn e impresion, la
metalmecanica excluida la automotriz, las
sustancias y productos quimicos y el caucho y
plastico; cinco ramas intermedias que abastecen
de insumos a otras industrias y que crecieron mas
y/o al mismo ritmo que el nivel general.

® Un 3er grupo incluye tres rubros de produccion
de bienes intermedios o transables: los productos
alimenticios y bebidas, los textiles —que se
expandieron fuertemente con el cambio de precios
relativos de 2002, posibilitando al mismo tiempo

un cierto grado de sustitucion de importaciones—
y el papel y cartbn —que presentaron un
comportamiento similar al de los textiles y que
ademas se fueron orientando al sector transable.

° En 4° |lugar se ubican las metalicas basicas, la
refinacion de petrdleo y el tabaco.

F

Tasa de crecimiento anual promedio por bloque

2003-2008
0% 10%  20%  30%
Automotores | 28.9% Grupo 1
Min.no metéalicos
Edicion e
impresion
NG
Metalmecanica
exc.automotriz
Sust. y prod.
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Alimentosy e ~ .o, T TTTTTTT~"
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Fuente: CEP en base a INDEC



Comparacion historica: los bloques industriales en

relacion a la década pasada

~,

Hlogpes [Tasa prom.| Tasa prom.| 2008 v. Max
s 00080 | 048800 | s0s(l)
Automotores 28,9% 38%
Min.no metalicos 12,6% 39%
Eclicion & impresion 9.4% 12%
Nivel General 7.9% 3%
Metalmecanica exc.

Ind.automotriz 7,5% -2,9% -14%
Sust. y prod. quimicos 1,3% 6,1% 53%
Caucho y plastico 1.2'% 3,3% 24%
Alimentos y Behidas 6,3% 2,6% 24%
Textlles 5,9% -1,2% 24%
Papel y carton 4.7% 24% 43%
Metalicas basicas 2.1% 5,9% 28%
Refinacion de petroleo 21% 4.0% 4%
Prodl. clel tabaco 1,9% 0,1% -3%

Fuente: CEP en base a INDEC

® Los 3 blogues que crecieron por encima del
promedio general para 2003-2008 (8,6%) (1),
también superaron el maximo de los "90s
ubicandose en 2008 entre un 38% y un 12%
por encima de sus maximos previos (lII).

® De los 9 bloques que crecieron por debajo
del promedio (l), solamente los productos del
tabaco las ramas metalmecanicas no
superaron su performance de los “90s (lll).
Las industrias restantes se ubican por encima
de sus niveles maximos anteriores en un
rango de entre 4% y 53% (Il1).

® El hecho de que 10 de los 12 bloques que
componen el EMI se encuentren en sus
maximos histéricos ha sido posible a partir de
la realizacion de importantes inversiones, que
permitieron aumentos de la capacidad
productiva.

®* En los ultimos seis afios, soélo la refinacion
de petréleo y las metdlicas basicas han
crecido a una tasa promedio menor que la del
periodo 1994-1998 (ll), cuyo promedio
general (2,6%) es significativamente menor
gue el actual.




Crecimiento por bloque industrial en 2008
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Analizando el dinamismo reciente de las
ramas industriales, en el ultimo afio también
se han destacado los vehiculos automotores,
que colocan su produccion tanto en el
mercado interno como en el latihnoamericano
mediante una estrategia de comercio intra-
industrial y de complementacion con Brasil.

® Por sobre el nivel general se encontraron los
blogues del segundo grupo, que han
fortalecido el nivel de su actividad proveyendo
de intermedios a otras industrias y a
consumidores finales, o que se expandieron al
ritmo de la demanda de otras actividades
como la construccion y el envasado vy
etiguetado de productos alimenticios —como
minerales no metalicos y edicion e impresion.

® Una serie de cuatro bloques que elaboran
bienes de capital y bienes intermedios -
excepto textiles- para el mercado doméstico o
para ser enviados al exterior se agrupan con
un crecimiento de entre 1,3% y 2,3% en 2008.

® En dltimo lugar, se encuentran la refinacion
de petroleo, bloque que arrastra probemas de
capacidad productiva desde hace una década.




Utilizacion de la Capacidad Instalada por bloque industrial

en 2008

UCI
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® La utilizacion casi total de su capacidad por parte de los
dos primeros blogues se explica por la naturaleza de su
proceso productivo, ya que los oleoductos y los altos hornos
se aprovechan enteramente. La refinacion de petroleo utilizo
su Cl para elaborar en mayor medida subproductos como
fuel oil, asfaltos y naftas de mayor potencia. Las metélicas
basicas abastecen la intensa demanda de hierro, acero y
aluminio de las industrias automotriz, metalmecanica, el
envasado, la construccion y la exportacion de tubos
petroleros.

® Los otros tres bloques con una UCI levemente mayor al
promedio general y los quimicos basan su incremento en
ampliacion del capital.

® |a sostenida ampliacion del capital instalado se ha basado
en inversiones en diversos sectores industriales. Por
ejemplo, la Base de Inversiones del CEP ha registrado
anuncios para el procesamiento y transporte de cereales,
granos, harinas, aceites y soja. Para la elaboracion de
productos de plastico se han ido incorporando inyectoras,
extrusoras y sopladoras. El rubro de neumaticos aun posee
margen para continuar ampliando su produccion.

® La industria metalmecéanica y la automotriz, sectores de
gran dinamismo durante 2008, han ampliado su capacidad
productiva pudiendo sostener altas tasas de crecimiento
desde 2003, sin vislumbrar cuellos de botella en el mediano
plazo.







Productos alimenticios y bebidas — ponderacion*: 20,5% I G

Diagnostico 2003-2008:

* El avance experimentado (35,4% acumulado entre 2003 y 2008) por los rubros pertenecientes a este
bloque se explica por el fuerte crecimiento del mercado interno y de la demanda externa. Se han
destacado por su dinAmica las carnes blancas y los lacteos.

® El consumo doméstico de alimentos —carnes, lacteos, farinaceos- y de bebidas —jugos, geaseosas, vino y
cerveza- se ha expandido al ritmo del mayor poder adquisitivo derivado del crecimiento de la masa salarial
en el periodo.

* En cuanto a la demanda externa, el bloque de mayor peso en el EMI posee una importante presencia en
terceros mercados —carnes, leche en polvo, miel- por la calidad y la competitividad de sus productos.
Dicha competitividad ha mejorado por la incorporacion de avances tecnoldégicos que ha permitido
incrementar la calidad de estos productos, asi como por inversiones en su transporte —puertos-,
almacenamiento y conservacion. En efecto, la ampliacion de la Cl entre 2003 y 2008 ha sido elevada.

EMI serie anual 1994-2008. Base 2004=100
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Sustancias y productos quimicos — Ponderacion 16,3% I G

Diagnostico 2003-2008:

® Aunque una porcion de la produccion de este bloque se dedique a la exportacion, su principal fuente de
crecimiento en el periodo (con un acumulado de 42%) ha sido la demanda interna, tanto de insumos
intermedios como de bienes finales.

* En efecto, el bloque quimico ha expandido su produccion para abastecer a otras actividades:
agroquimicos y gases industriales para la industria alimenticia, productos quimicos basicos, materias
primas plasticas para envases, fibras sintéticas y artificiales para la elaboracion de textiles y vestimenta y
pinturas, barnices y solventes para la construccion y la produccién de metalmecanicos. El rubro
agroquimico se destaca por la incorporacion de nuevos productos fitosanitarios y fertilizantes, como un
herbicida que complementa al glifosato, y por la exportacion de urea. La demanda de bienes finales se
orientd, dentro del rubro farmaceéutico, hacia los productos de “venta libre” y, dentro del rubro de
cosmeéticos, hacia los detergentes, jabones y productos personales.
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Fuente: CEP en base a INDEC




Metalmecanica excluida la automotriz — Ponderacién 14,3% I G

Diagndstico 2003-2008:

* El metalmecanico es el cuarto bloque en términos del crecimiento que acumuld desde 2003 un 44,3% de
mejora, constituyéndose como una de las ramas mas pujantes en la post convertibilidad. Su importancia
reside no solo en su dindmica, sino también en los eslabonamientos productivos que genera; sin embargo,
es uno de los dos bloques que aun no ha superado sus niveles de etapas anteriores, dado el proceso de
desarticulacién que experiment6 en la década pasada y que se acentud a finales de la misma.

* Dentro de los rubros que componen el bloque, se destacan el de maquinaria agricola (fundamentalmente
sembradoras, dado que todas las que se utilizan en el pais son de produccién nacional) agro y autopartes.
Asimismo, un hecho que estimul6 su impulso fue la firma de un acuerdo de entendimiento estratégico con
Venezuela en 2006, por el cual se exportan desde Argentina maquinaria agricola y otras maquinarias de
uso especial. Por otra parte, la compra de bienes de consumo durable ha sido facilitada por el
financiamiento en cuotas y la competencia entre las cadenas de ventas de electrodomésticos y
supermercados.

EMI serie anual 1994-2008. Base 2004=100
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Metdalicas basicas — Ponderacion 11,0% [ G

Diagnostico 2003-2008:

® Durante el afio 2007 se eliminaron cuellos de botella mediante nuevas inversiones asistiendo, al mismo
tiempo, a un aumento en la productividad de la mano de obra. Las inversiones que el sector realizd durante
2006 y 2007 posibilitaron un aumento de la capacidad productiva del orden del 50%. En particular, la
produccién de aluminio fue muy dinamica, al ser impulsada por el sector eléctrico, la construccion, la
industria automotriz, envases y embalajes y maquinas y equipo. En tubos de acero sin costura se adopté la
estrategia de vender el tubo colocado en pozo, lo que agrega valor a la cadena.

* El desempeiio del comercio exterior de los productos del hierro, el acero y el aluminio es en general
positivo. Las exportaciones han sido dindmicas a lo largo de todo el periodo, manteniendo el superavit
comercial. Un hecho a destacar fue que el principal destino de acero crudo —Estados Unidos- levanto la
medida antidumping que restringia las exportaciones.
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Refinacion de petréleo — ponderacion 9,9% ! G

Diagnostico 2003-2008:
® Habiendo superado los niveles maximos de la década pasada, el bloque utilizé plenamente su capacidad
instaladal y acumulé un crecimiento de 10,2% entre 2003 y 2008.

® Su desempefio se ha mantenido estable, sin que haya descendido significativamente el nivel de
actividad durante la crisis de 2002.

® Sin embargo, en los ultimos tres afos la ampliacion de su capacidad productiva y la exploracion de
nuevos yacimientos han sido insuficientes para la necesidad de combustibles existente.

®* En un contexto en que el precio internacional del crudo ha alcanzado maximos histoéricos, la alta
proporcion de la produccion que se export6 dio lugar a un gran superavit comercial.
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Vehiculos automotores — Ponderacién 7,3% I G

Diagndstico 2003-2008:
® Se trata de bloque mas dinamico (257% de crecimiento acumulado) y que proporciono el mayor impulso
al crecimiento del EMI en el periodo, tanto por sus ventas internas como por sus exportaciones. Estas
ultimas se enmarcan en la estrategia conjunta de las filiales locales de las automotrices con las ubicadas
en Brasil, por la cual existe una complementacién en la produccion de modelos y partes a fin de abastecer
al mercado latinoamericano.

® Tal fue el crecimiento del nimero de autos fabricados que en el algunos casos aumentd la escala de
producciéon al punto de obtener ganancias de eficiencia. La capacidad productiva del sector automotriz se
ha incrementado en un 80% en el periodo.

EMI serie anual 1994-2008. Base 2004=100

232
200 -
169
167
152 162
| 114 | 114 128 126
108 100
100 -
- 257%
50 - I |
) i
< o O N~ [e0] (@] o — (o] ™ <t Kp} O P~ [e0]
& 8 8 & & & 8 8 8 8 8 8 8 8 8
— — — — — — AN N N (9V] AN (9] (V] N N

Fuente: CEP en base a INDEC




Edicion e impresion — Ponderacion 6,0% [ @

Diagnostico 2003-2008:

* Las editoriales e imprentas han experimentando una fuerte expansion en los ultimos seis afios en funcion
del crecimiento del sector de envasado y embalaje, especialmente de productos alimenticios. De hecho,
son el tercer blogue —después de los automotores y la metalmecéanica- de mayor crecimiento en el periodo,
acumulando una mejora de 56,6%.

® Se trata de un sector poco transable, cuya produccion se destina, en el caso de las editoriales, a otras
industrias, al sector gobierno y a los servicios financieros. En el caso de las imprentas, la mayor demanda
interna expandio la venta de libros e impulsé el desarrollo del rubro.
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Caucho y plastico — ponderacion 4,1% [ (j

Diagnostico 2003-2008:

® El sector acumula un crecimiento en los ultimos seis afios de 42%. Dicho incremento se ha sostenido con
las inversiones realizadas en la ampliacion de su capacidad productiva. En efecto, el sector se abastecio
de bienes de capital como inyectoras, extrusoras y sopladoras en el exterior.

® Con su produccion abastecieron de insumos al envasado y embalaje, la construccion y las industrias
eléctrica, electronica y la automotriz. Los neumaticos fueron demandados en forma creciente por
automotores, camiones y camionetas, tanto para equipos originales como para reposicion.
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Minerales no metalicos — Ponderacién 4,0% ! G

Diagnostico 2003-2008:

* El sector de materiales para la construccion ha sido el segundo blogue de mayor dinamismo, detras del
automotriz. Aunque partié de niveles muy bajos en 2002, se recuperé rapidamente.

® Esto se debid a la pujante demanda del sector de la construccion, que dado el boom inmobiliario requiri
cemento, vidrio y ceramicas, entro otros.

® El rubro del vidrio fue el de mayor expansion debido a que también es impulsado por las industrias
alimenticia y autopartista.

® El empleo en el sector crecio significativamente.

EMI serie anual 1994-2008. Base 2004=100

150

130 -

110 -

90 A

70 ~

50

1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008

Fuente: CEP en base a INDEC




Papel y cartdOn — ponderacion 3,6% ! d

Diagnostico 2003-2008:

* Entre 2003 y 2008, el blogue de papel y cartbn acumulé un crecimiento de 25,6%. Se trata de un sector
gue no disminuy6 significativamente su actividad con la caida de 2002, debido a que lo que no se
consumia en el mercado interno se dirigio a la exportacion. Posteriormente, la produccion del bloque, que
crecidé de manera suave y constante, se fue volviendo cada vez mas transable al verse favorecida por el
cambio en los precios relativos.

® En los ultimos dos afios, el incremento de la produccidén se basé en la maduracién de inversiones que
expandieron la capacidad instalada del sector.
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Productos textiles — ponderacion 2,2% [ G

Diagndstico 2003-2008:

* A pesar de iniciar el periodo con pobres niveles de actividad en 2002, el bloque se recuperé rapidamente en
2003 con la modificacion del esquema cambiario, que significO una proteccion para el sector e incluso le ha
permitido, en cierta medida, sustituir importaciones.

* A la vez que se fue incorporando tecnologia en la fabricacion de fibras e hilados, se han destacado también los
sectores de prendas de vestir y el acabado de productos textiles tanto por la generacion de empleo como por la
incorporacion de maquinaria.

® Un elemento nuevo en el rubro de la indumentaria que caracterizo al periodo fue la incorporacion de disefio y
de marca como modo de diferenciacién de sus productos. Esto ha generado una cierta competitividad no-precio
gue incluso ha permitido incrementar las exportaciones, principalmente a Brasil, Estados Unidos, Espafia, Chile y
Uruguay.

*A pesar de gue se vienen realizando inversiones en la compra de bienes de capital y en tecnologia y de que la
UCI no ha aumentado en los dltimos tres afios, ésta presenta niveles elevados que podrian limitar la flexibilidad
de la oferta
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Productos del tabaco — Ponderacion 0,8% E (4

Diagnostico 2003-2008:

® Se trata de un bloque con una pobre evolucion, cuyo comportamiento no ha guardado relacion con el
comun de la industria manufacturera: a pesar de que su produccion se mantuvo estable en los "90s y que
no se vio tan afectada en 2002, present6 una caida en 2005.

® En parte, esto se debe a cambios producidos en el mercado de los cigarrillos, como la introduccion de
reglamentaciones que prohiben fumar en organismos publicos y ambientes cerrados en la Ciudad de
Buenos Aires y aumentos de precio al publico por subas de impuestos sectoriales.

® Luego, en 2006 la produccion de derivados del tabaco comenz6 a repuntar, ya que el mayor poder
adquisitivo redundd en una mayor compra de atados y en el consumo de cigarrillos de mayor calidad. No
obstante, aln no supera los valores de fin de la década pasada.
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Comentarios finales : G

Con el abandono de la convertibilidad en 2002, sectores productivos que en la década
pasada habian quedado relegados vieron la posibilidad de colocar su oferta de manera
creciente tanto en el mercado local como en el externo.

Asi, la industria manufacturera contina siendo el sector decisivo para el crecimiento,
sentando las condiciones para una mejora en la distribucion del ingreso.

El dinamismo que la industria ha registrado desde la modificacion del esquema cambiario,
ha sido clave para generar un régimen de crecimiento del tipo productivo volcado a sectores
metalmecanicos y menos primarizados. Mas alla de la existencia de precios elevados para
la canasta exportadora argentina, que contribuyen a hacer sostenible al sendero de
crecimiento, existen elementos locales -como una politica macroeconomica consistente o
incentivos sectoriales, entre otros- que propician una menor volatilidad de la economia. En
este mismo sentido, la economia argentina se encuentra hoy menos expuesta a vaivenes
externos, protegida por el régimen cambiario y la politica comercial.

En un marco de crisis internacional, la contraccion industrial es un fenomeno mundial
derivado de la retraccion del consumo y la inversion globales: mientras que la caida local en
el primer semestre de 2009 ronda el 10% anual, en los paises desarrollados la contraccion
industrial es mucho mas pronunciada (EEUU, Japon y la zona del euro caen 13,4%, 31% y
18% respectivamente).

Por ultimo, cabe sefialar que, segun relevamientos propios, en diversos sectores el impacto
en la caida de la demanda se ha detenido y comienzan a estabilizarse los niveles de
produccion.




