En nuestro pais, la inversion es un motor que sigue encendido.(por Enrique Déntice)
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Un informe de la Universidad Nacional de San Martin revela que este afio la inversién podria llegar al 22% del PBI, que en 2006 fue de 330 mil millones de
pesos. Como ewolucion6 este factor clave.

Si bien el crecimiento de la economia en 2006 (subié el 8,5%) fue el dato financiero mas destacado, un nuevo
enfoque de la Universidad Nacional de San Martin (UNSAM) coloca a la inversién real como el verdadero motor del
pais, que desde la crisis experimenta una tendencia de alza pocas veces \ista en la Argentina. Segun los ultimos
datos del INDEC, el afio pasado fue de 71.784 millones de pesos.

De acuerdo con un informe de Enrique Déntice, economista senior de la Escuela de Economia y Negocios de la
universidad bonaerense, la inversion bruta fija podria llegar este afio a ser el 22% del PBI, una cifra que hace
cuatro afios atras estaba en el 12%, el nivel méas bajo desde 1993.

Esta ewluciéon positiva de la inversiéon interna durante los Ultimos 54 meses "no solo ha respondido a la
construccién, sino también a la incorporacion de equipo y maquinaria que la industria ha requerido para satisfacer el incremento de la demanda”, destaco el
analista.

Para este experto en economia, "se puede esperar que continle el comportamiento ascendente en 2007 en los bienes de capital debido al aumento de la
demanda y a la existencia de sectores productivos que se hallan sobre el limite de uso de su capacidad instalada".

De acuerdo con el estudio que realizo, resulta "significativo” el comportamiento y recuperacion de la inversion durante 2006 incluso en comparacion con
otros paises de la regién: Argentina se ubicé segunda detras de Brasil y por encima de otras economias como Chile y México, que obtuvieron una relacion
de inversion/PBI de 20.1 y 19.3% respectivamente.

Al analizar el tipo de inversion interna, el especialista de la UNSAM destacd que tanto en construccion como en equipo durable, se han acumulado
aumentos destacados. Sin embargo, es en este Ultimo punto donde Déntice poso su atencion.

"Tanto equipo durable como equipo reproductivo han mostrado un sdlido incremento de su participacion en las inversién interna: pasaron de representar el
38% frente al 31% que ostentaban en 2002", analiz6 el economista.

Por otro lado, el investigador indicé que la inversion sectorial a través de la compra de bienes de capital del exterior se encontré direccionada a sectores
que motorizan el crecimiento, como la industria manufacturera, comercializacién y transporte, "concentrandose en ellos el mayor porcentaje de las
importaciones de maquinaria (67,2%)", amplio.

Otro punto a resaltar es el ahorro interno como movilizador de las inversiones. Durante el primer semestre de 2006 "ha sido la fuente, fundamentalmente por
el corte en el ingreso neto de capitales, que todavia continda siendo negativo", aclaré Déntice.

En este aspecto, el analista universitario resalté como rasgo distintivo la presencia del sector publico. "La participacion de la inversion publica es para
resaltar, ya que en los 90 era casi nula y ahora para 2007 se prevé una fuerte presencia en planes de vivienda e infraestructura, fundamentalmente".

En otro orden, Déntice explicé que fue clave el papel que han jugado las bajas tasas de interés domésticas, como también la creciente participacion del
crédito privado; "reflejo del proceso de recuperacion que esta operandose en el sistema financiero".

Segun sus calculos, durante el afio 2006 siete de las doce ramas sectoriales que componen el Estimador Mensual Industrial explican su crecimiento en la
ampliacién de capacidad instalada, generada en las inversiones. Estos son "alimentos y bebidas", "papel y cartén", "edicion e impresion", "quimicas

basicas", "caucho y plasticos", "metalicas basicas" y "metalmecanica".

Sobre la base de datos disponibles, en 9 meses de 2006 se produjeron anuncios de inversiones por un monto de 15,500 millones de ddlares, de los cuales
10,200 millones se destinarian a formacion de capital, un 60% mas que en 2003.

Tal como reconocié el economista en su andlisis, luego de 2002 las inversiones se orientaron fundamentalmente a los sectores transables. Entre
1998/2001, la representatividad del sector transable explicaba el 57% de la torta de inversiones; en cambio en el periodo 2002/2006 pasé a explicar el 69%
de la misma.

Ademas, cuando se analiza la apertura del rubro "formacién de capital" en el periodo 2005-2006 segln sector de actividad, "se percibe claramente su fuerte
presencia en los sectores de: 1) actividades extractivas, 2) industria manufacturera y 3) infraestructura".

Por ultimo, el experto de la UNSAM resalté que la Inversion Externa Directa, "que con mucha lentitud recupera los niveles previos a 1998", para los nueve
primeros meses de 2006 llevaba realizados u$s 4.500 millones, casi 9% mas que en 2005 para idéntico periodo, aunque representando un significativo
115% frente a 2001.

Segun su Vision este tipo de inversion que el pais espera captar cada vez mas, "seria sostenida nuevamente por la reinversion de utilidades como se \iene
observando tanto en 2005 como en 2006 en la cuenta financiera del sector privado de la cuenta Capital y Financiera".

-Tips econémicos de 2006*:

PBI: 330 mil millones de pesos

Crecimiento: 8.5%

Inversion bruta: 21% del PBI (71.784 millones de pesos)

Inversion estimada 2007: 22% del PBI, segun UNSAM

Crecimiento industria: 8.3%

Suba del consumo privado: 7,7% (215.709 millones de pesos)
Produccién de bienes: 107.778 millones de pesos (un tercio del PIB)
Seniicios: 201.333 millones de pesos (66% del PBI)

*Datos del INDEC

De acuerdo con el informe del economista de la UNSAM, desde que se inicio la recuperacion econdémica en la Argentina se pueden identificar tres grandes
etapas en el proceso inversor:

2002-2003: inversion negativa y elevada capacidad ociosa
2003-2004: aumento de la capacidad productiva e infraestructura

2004-2006: stock de capital a niveles mayores a los de la pre-devaluacion
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