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LA ACTIVIDAD ECONOMICA CAYO EN NOVIEMBRE 1,8% ANUAL SEGUN EL IGA-
OJF CON POSIBLE REBOTE EN DICIEMBRE
11-MESES-08

= La actividad econémica segun el IGA-OJF en noviembre sufrid la +4,7 % a
. p .1 a0

primera caida anual desde 2002: 1,8% anual. NOVIEMBRE 08

*= En once meses la economia acumula un expansion de 4,7% 18%a

anual, y a un mes de terminar el afio 2008 cerraria con un '

crecimiento en torno a ese valor, muy por debajo del promedio de los ultimos afios de

8,7%.

= Pese a que los primeros trimestres el crecimiento se desacelerd por conflictos locales
como el agropecuario, a partir de octubre los efectos adversos provienen
practicamente de los coletazos de la crisis internacional, que arrojaria una expansion
nula en el cuarto trimestre.

= Las medidas econOomicas anunciadas recientemente, posiblemente mitiguen los
efectos recesivos en la economia local en el corto y mediano plazo. La demanda podra
verse estimulada a través de créditos subsidiados, mejora en el ingreso disponible por
rebajas tributarias y generacién de empleo a través de la obra publica.
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El Indice General de Actividad (IGA) combina 122 series estadisticas para construir el primer indicador de actividad econémica que
permite medir mensualmente y con menos de un mes de demora la evoluciéon de la economia en su totalidad, combinando la
representatividad del PBI pero con la frecuencia y actualizacién mensual de un Indice de Produccién Industrial.

Los cuatro Ultimos datos estan sujetos a revision y el Gltimo es una estimacion preliminar.
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La produccion de Bienes sufrid la mayor contraccion en noviembre (-4,3%), mientras
gue los Servicios sélo mermaron un 0,6%. Este comportamiento es habitual en
momentos en que el ciclo econémico se revierte, donde lo primero que se expande o
ajusta en la economia es la produccién de bienes. Las condiciones internacionales de
demanda y precios de commodities son claves en este proceso.

Industria Manufacturera, Comercio y Transporte fueron los sectores de mayor
caida, intimamente vinculados entre si, exhibiendo una merma de 6,1%, 5,3% y 5,1%
anual respectivamente. La actividad industrial, que cay6 por segundo mes consecutivo
(en octubre fue de 2,6% anual) esta sufriendo indudablemente el impacto de la crisis
internacional y la pérdida de competitividad con la industria brasilera por la
devaluacion del real (VER DETALLE EN IPI-OJF publicado el 15/12/08).

El Agro cay6 en noviembre 5,6% anual y acumula en el afio una contraccion de 0,8%.
El prolongado conflicto con el sector, la caida de precios internacionales, los elevados
costos de cosecha y la fuerte sequia en periodo de siembra, ya estan influyendo
negativamente en la cosecha, situacién que se prolongara el afio préximo (la cosecha
de trigo para la campafia 2008/2009 mostrara una reduccion de mas del 25%).

Minas y Canteras (-1,6% en once meses) junto con el agro, son los dos uUnicos
sectores que se contrajeron durante todo el afio en promedio. El upstream de petréleo
continda cayendo sistematicamente desde 1998.

Construccion: Los despachos de cemento en el mes de noviembre registraron una
caida de 14,4%, la mayor desde 2002.

Intermediacion Financiera: En los Udltimos meses mostré una importante
desaceleracion. Mientras que en el afio acumula una expansion de 20,2%, en
noviembre fue sustancialmente menor: 8,6%. Los préstamos (representan un aumento
en los activos de los bancos) disminuyen en linea con las elevadas tasas de interés.
Ademas, el volumen negociado en la BCBA en noviembre se desplomo, con una caida
de casi 60% frente a un afio atras, intimamente ligado a la estatizacion de las AFJP.
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Noviembre 08 / Noviembre 07 (Var%oa) Acum Nov 08 7/ Acum Nov 07 (Var % a)

Intermediacion financiera [ 186 ]20,2
Electricidad, gas y agua 7:| 55 I:l 2,4
Servicios sociales y de salud 7E| 15 l:l 3,3
Administracion pablica y defensa 7E| 15 137
Minas y canteras 7E| 1,2 1,6 .
Transp, almac y comuniciones 7[| 0,3 [ 54

Act inmob, empresariales y de alquiler -0,6 i l:l 3,1

TOTAL —1,8! I 27
Construccion -2,4 l:l 3,6

Comercio al por mayor y menor | -5,3 45

Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura -5,6 -0,8
Industrias manufactureras (IPI OJF) | -6,1 1: 3,4
T i T T T } : . ; "
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Fuente: OJF & Asociados S.A.
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