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CONTENIDO DE LA PRESENTACION

1. ¢Donde estamos parados? Vision minimalista del problema macro

2. Estabilizacion y crecimiento: ¢Cudl es la estrategia del Stand-By?

3. Mirando los desafios del 2019 y después ...
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1. ¢ DONDE ESTAMOS PARADOS?
UNA VISION MINIMALISTA DEL PROBLEMA MACRO

—_—

A. Lainfluencia internacional

B. Economia dual

Trampa de bajo

Crecimiento
C. Exceso de gasto publico

D. Estancamiento del empleo
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A. ECONOMIA INTERNACIONAL: Guerra comercial y tasas
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A. ECONOMIA INTERNACIONAL.: Brasil es una incognita

Inflacion 3.8% (diez meses)
Desempleo 11.9%

Crecimiento, segun OECD:

— 1.2% en 2018
— 2.1% en 2019

¢, Tendra Luna de miel Bolsonaro?
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La pobreza es una restriccion politica

ECONOMIA DUAL

PRODUCTIVIDAD SOCIEDAD
DIFERENCIAL FRACTURADA

eAsimetria sectorial y regional eMarcada disparidad de ingresos
eHeterogeneidad empresarial e Disparidades en Capital Humano
eSegmentacion de mercados eInequidad e ineficiencia fiscal
eBaja competitividad sistémica eMarginacion social

eAsfixia del espiritu empresario e Inseguridad
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C. EXCESO DE GASTO PUBLICO: Implica alta presion tributaria

Gasto publico argentino primario, como % del PIB
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C. EXCESO DE GASTO PUBLICO: Economia parada desde 2012

Evolucidon de los agregados macroecondmicos 2012-17
(crecimiento anual promedio per capita, %)
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C. EXCESO DE GASTO + bajas exportaciones = 2017 imposible
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D. NO SE CREA EMPLEO: Siguen la dualidad y la pobreza
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CONCLUSION: Trampa de bajo crecimiento

Elevado
Gasto Publico

—

Déficit Fiscal con

Alta Presion Tributaria

Sector Transable

m—)
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Crecimiento
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Volatilidad ‘
Macroecondmica L
t Debil
Fragilidad Demanda de
t Financiera Empleo
fallidas Fragil Social Baja y
Pobreza
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2. ¢ CUAL ES LA ESTRATEGIA DEL STAND-BY?
ESTABILIZACION Y CRECIMIENTO

A. Cambiar la dinamica del sector externo
B. No atrasar el tipo de cambio real
C. Garantizar la sustentabilidad de la deuda publica

D. Nueva configuracion de la macro
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A. CAMBIO EN LA DINAMICA DEL SECTOR EXTERNO
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B. NO ATRASAR EL TIPO DE CAMBIO REAL
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C. GARANTIZAR SUSTENTABILIDAD DE LA DEUDA

* Todo el esfuerzo de caida del gasto
va a reducir el déficit primario

* No hay lugar para reducir la presion
tributaria
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D. NUEVA CONFIGURACION DE LA MACRO
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D. NUEVA CONFIGURACION DE LA MACRO
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3. MIRANDO LOS DESAFIOS DEL 2019 Y DESPUES...
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DILEMAS ENTRE INFLACION, ACTIVIDAD Y MONEDA
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Proyeccion Stand-By

Trampa de bajo

Crecimiento del PBI (%)
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CRECIMIENTO PROYECTADO DEL STAND BY

PBIl (precios de 2004) Proyeccién Stand-BY
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LA DEUDA PUBLICA DEBERIA CAER, PERO...

* El ratio de deuda va a caer: es
sostenible

* El problema es el el roll over de
Letes, etc. y volver a los mercados
internacionales

» Es clave lo que ocurra con los
emergentes y nuestro riesgo pais
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LA POLITICA MANDA

Brecha fiscal

CONSTRUIR FUTURO = HACER REFORMAS >
CONSTRUIR CREDIBILIDAD SOBRE LA BASE DE
ACUERDOS POLITICOS

Z ~N

Brecha de pobreza Brecha externa
y de aspiraciones
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SIN ACUERDOS, EQUILIBRIO MALO PARA TODOS
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MUCHAS GRACIAS!!
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