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Los grandes temas son:

e ;. COmMo sera la transicion macroeconomica al 20127

* ¢ Como evolucionara la competitividad de las Pymes
Industriales de Argentina?

» ¢, Mas apreciacion del peso?
« ¢ Qué pasara con Brasil y con China?
 ¢Devaluara Brasil?

e ;. Revaluara China?

slnvertir o no invertir?
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Argentina del 2011/12 no es la del 2001.
Crecimos 60% vy el desempleo es 10%.
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La clave fueron los superavits gemelos vy el
contexto externo
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Curiosamente, la Argentina esta en la esquina
de los mejores...

Emergentes Seleccionadas. Resultado Fiscal y Externo
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La inversion parece alta, pero ¢ es productiva?
Las empresas de servicios publicos invierten
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Automotores y Metalicas (o sea Brasil) explican
el crecimiento industrial

Industria. Evolucion Sectorial

(var.i.a)
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No es el 2001. Hay mas de 80% de utilizacion
de capacidad industrial. Creciéo mas la
produccion gque la inversion

Utilizacion de la Capacidad Instalada
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El superavit del sector externo (Moreno
mediante) es muy importante, pero la tendencia

es declinante

Exportaciones e Importaciones
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Las reservas son un gran ansiolitico en el
mercado financiero y de cambios

miles de Reservas Internacionales del BCRA*
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La tranquilidad financiera se refleja en las
tasas de interes

Tasas de Interés Activas
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Los niveles de deuda externa publicay
privada son muy bajos
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Pero con un Gasto Publico alto y distorsivo por
los subsidios.

Gasto Primario del Gobierno Nacional 1980 - 2010

en % del PBI
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La apreciacion de los tipos de cambio es
un problema mundial

Paises Seleccionados. Tipo de Cambio Nominal
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También en la region las monedas estan
apreciadas, ¢cuanto mas es posible?
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Indices de Tipo de cambio real
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Lo que debemos mirar es la evolucion del

Real TIPO DE CAMBIO REAL BILATERAL
ARGENTINA & BRASIL
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Pero el Real de Brasil es de las monedas mas

Ene-07=100 Brasil. Tipo de Cambio
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La clave pasa por las metas inflacionarias de

Brasil Brasil. Precios Minoristas
%

30 . (var.i.a)

— |PCA

25 - e Proyecciones IPCA
— IPCA subyecente SR
20 ——HIC
15
° [ J

10

centro meta 2006, 2007, 2008, 2009 y 2010*: 4,5%

° centro meta 2005: 5,19 ® e o 46
0
Jun-03 Dic-04 Jun-06 Dic-07 Jun-09 Dic-10

Fuente: IBGE y Focus Economics * B margen de toleranciaes de +/- 2

9° Seminario ProPymes, el compromiso de Techint con su cadena de valor _



| as tasas de interés en Brasil son las mas
altas de la region: Inflacion Vs
Apreciacic’)n
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Brasil “sufre” una fuerte entrada de capitales
especulativos

Brasil: Entrada y salda de capitales (Millones de US3)
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Pronosticos y Riesgos: si el sector externo
acompana, los ajustes no son dramaticos

 Prondsticos 2010 2011 2012
— PBI +8,7% +5% +3,5%
— Inflacion 25% 27% 20%
— Délar (fin de) $4,03 $4,30 $4,70

 Riesgos de origen interno
— Disparada de precios por aumentos salariales
— Riesgo optimista por cambio politico: apreciacion del $

* Riesgo externo:

— devaluacion del Real o por “flight to quality” ante colapso del Euro, o por
cambio de objetivos (poco probable)
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slnvertir o no invertir?

Esta vez no hay que esperar grandes ajustes macroeconomicos. Es |la hora de
la micro.

Necesidad de lograr competitividad aumentando la productividad individual de
cada empresa.

El gobierno, el actual y el proximo, deberia aportar 4 cosas:
— Acceso a financiamiento de largo plazo a costo razonable.

— Acceso a huevos mercados externos, sin exponer a la industria ( la automotriz) a
proteccion negativa.

— Moderacioén en los incrementos salariales.
— Control gradual de la inflacion

Brasil y China seguiran siendo una fuente de oportunidades y amenazas, y hay
gue adaptar las estrategias a ellas.

INVERTIR, pero BIEN
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