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Sintesis de Coyuntura

El acuerdo con los fondos buitres le da aire a la politica econémica del gobierno nacional. El aspecto mas
importante fue la reposicion del “stay” por parte de la cdmara de apelaciones Nueva York, a partir del cual se
habilitd la colocacidon de nueva deuda en los mercados internacionales permitiendo el inicio de un nuevo
ciclo de endeudamiento de la economia argentina.

La apertura de los mercados internacionales habilita un instrumento de politica econémica muy poderoso, el
cual no se contaba desde finales de la convertibilidad mds alld de algunas colocaciones parciales. Sin
embargo, el endeudamiento también es un instrumento muy delicado ya que, si no se utiliza para financiar
inversiones que amplien la capacidad exportadora o de sustitucién de importaciones, agrava el déficit de
divisas de largo plazo tornandolo insostenible. De ahi que, a las dudas que comparten todos los analistas
respecto a la convergencia hacia una tasa similar a la de la regidn, aparecen otras relacionadas a la aplicacion
de estos fondos a gastos corrientes, el financiamiento del déficit comercial y de la fuga de capitales, indicios
de una dindmica de deuda insustentable en el largo plazo....

(continta en el informe)
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La economia argentina — resumen de coyuntura

Abril 2016

El acuerdo con los fondos buitres le da aire a la politica econdmica del gobierno nacional. El aspecto mas
importante fue la reposicion del “stay” por parte de la camara de apelaciones Nueva York, a partir del
cual se habilitd la colocacién de nueva deuda en los mercados internacionales permitiendo el inicio de un
nuevo ciclo de endeudamiento de la economia argentina.

La apertura de los mercados internacionales habilita un instrumento de politica econdmica muy
poderoso, el cual no se contaba desde finales de la convertibilidad mas alld de algunas colocaciones
parciales. Sin embargo, el endeudamiento también es un instrumento muy delicado ya que, si no se utiliza
para financiar inversiones que amplien la capacidad exportadora o de sustitucion de importaciones,
agrava el déficit de divisas de largo plazo tornandolo insostenible. De ahi que, a las dudas que comparten
todos los analistas respecto a la convergencia hacia una tasa similar a la de la regién, aparecen otras
relacionadas a la aplicacién de estos fondos a gastos corrientes, el financiamiento del déficit comercial y
de la fuga de capitales, indicios de una dindmica de deuda insustentable en el largo plazo.

La colocacién que inaugurd el regreso a los mercados financieros internacionales fue de uSs 16.500
millones, y tuvo como finalidad pagar la totalidad de los uSs 9.500 millones de sentencia a favor de los
fondos buitres, mas compensar otros uSs 3.000 millones de pagos pendientes a acreedores
reestructurados. El remanente de alrededor de uSs 4.000 millones de estos entrara a las reservas del
Banco Central y serviran para oxigenar las cuentas externas de la economia independientemente de su
uso fiscal. Excepto que se utilice para importar maquinarias y equipos para realizar obras que no se han
anunciado, las principales partidas de gasto del Estado precisan pesos y no ddlares, por lo que su
financiamiento con emision de deuda externa es una excusa para fondear de divisas al Central.

Una buena parte del “éxito” de la colocacién de deuda, el mayor monto para los paises de América Latina
en 20 afios y la diminucién de la tasa a 7,2% para los bonos a 10 afios, se debe a las ventajas del “contexto
heredado”: los menores niveles de endeudamiento externo en 40 afios (deuda externa, 13,1% del PBI) y
un perfil de vencimientos de intereses y capital futuros sumamente holgados. Sin embargo, el “éxito” de
la colocacidn es relativo, si se considera que sélo un cuarto de la deuda colocada genera un ingreso de
divisas a la economia nacional, mientras que el 75% va directo al bolsillo de buitres y deudores
reestructurados. Al considerar ese costo llave de ingreso a los mercados financieros de deuda, la tasa
implicita de los uSs 4.000 millones obtenidos trepa a mas del 30% anual.

Hacia adelante, ese costo llave se podrad ir diluyendo en nuevas colocaciones de deuda. Por el momento,
se dijo que hasta fin de afio no se tenia previsto volver a emitir deuda en el exterior. Esa es la principal
duda sobre la dinamica que tomaria el ingreso de dodlares durante el transcurso del afio, mientras se
demoran los ddlares de la cosecha de soja por las inundaciones. Al respecto, los costos del diluvio se
calculan entre 3 y 5 millones de toneladas de porotos, unos 1000-2000 millones de délares que se le
restaran a una cosecha estimada previamente en algo mas de uSs 22.000 millones.
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En lo que resta del afo, todo parece
indicar que el camino futuro del
endeudamiento nacional sera la colocacidn
de deuda externa por parte de las
provincias y las grandes empresas. A esto
se le sumaria el ingreso de capitales
especulativos a muy corto plazo para la
valorizacion financiera aprovechando las
elevadas tasas internas. La bicisenda para
la bicicleta financiera montada por el BCRA
a través de las Lebacs y el Rofex, deja una
tasa limpia implicita del 12% anual en
ddlares libre de riesgos. Una politica muy
costosa, no sélo por encarecer el crédito
interno y deprimir alin mas el ya golpeado
consumo, sino también por el elevado
costo externo que significa a la economia
nacional financiarse a tan corto plazo y
elevadas tasas.

Sin embargo, el ingreso de ddlares a
cualquier costo parece ser el objetivo
Unico de la politica monetaria, escondido
bajo un consignismo monetarista de
aparente combate a la inflacion que se
dirige, paraddjicamente, a generar un
creciente déficit cuasi fiscal de la mano del
efecto bola de nieve de su politica de
absorcion monetaria mediante colocacidn
de letras a muy corto plazo y elevadas
tasas.

De ahi “éxito” de

que el la politica

monetaria debe medirse en relacidn a la estabilizacion del délar, que tras tocar el techo de los 16 pesos
ante un amague de baja de tasas y permiso los bancos a dolarizarse, aterrizd levemente arriba de los 14
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cuando la politica de tasas retomd su
senda ascendente. Hacia adelante, las
tasas podrian descender levemente si el
ingreso de dodlares por colocaciones de
deudas provincial y privada, permite
disminuir las expectativas de devaluacion y
los costos de la bicicleta financiera
estructurada por el Central. Sin embargo,
el que una enorme masa de recursos
monetarios se renueve semanalmente,
podria ser fuente de desestabilizacion del
mercado de cambios si no obtiene un
rendimiento equivalente en otro activo
financiero o en la actividad real, generando



una dificultad adicional a la disminucion de la tasas.

PR A Al s Mientras, las tasas de inflacion siguen
variacion % anual. Inc-provincias haciendo caso omiso de la retdrica
'"’ ortodoxa de la autoridad monetaria y
econdmica, y contindan batiendo records.
La inflacion anual acumulada a febrero
superd el 33% anual con perspectiva de
tocar el 40% hacia el mes de abril, cuando
se sientan a pleno los aumentos de los
servicios publicos.
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e i GanE De esta manera, la perspectiva de que la
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objetivo declarado en la politica de “metas
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-Trenes 233 .. , ,

i econdmica, parece poco creible y debera
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inscribirse en el libro de yerros de la misma
junto al prondstico de nulo impacto
inflacionario de la suba del ddlar oficial pronosticado por el actual ministro de hacienda durante la
campana electoral de finales del afio pasado. La dindmica de los precios tienen un comportamiento
inercial, exacerbado por las subas de ddlar y las tarifas, que no cedera ante politicas monetarias de corte
ortodoxos, ubicdndose hacia fin de afo 10 a 15 puntos porcentuales por encima del objetivo de metas de
inflaciéon de la actual administracién. La magnitud del error es record entre los paises que implementan
esa politica y resta credibilidad a un programa econémico que deposita en la “confianza de los inversores”
una cuota importante de sus posibilidades de éxito o fracaso.

En el camino, la actividad econdmica sufre un triple impacto contractivo. Externo dado por la caida en
desgracia de Brasil, que afecta negativamente nuestra produccién industrial (las exportaciones de autos
muestran bajas interanuales del 40%). Interno |, por la merma en el consumo ocasionada por el impacto
en el bolsillo de la suba del délar y las tarifas. Al respecto, la recaudacién de IVA-DGI indica una baja del
consumo interno de aproximadamente 10 puntos porcentuales en el primer trimestre del afio. Interno I,
por la paralisis de la obra publica desde el cambio de gestion, con fuerte impacto en el desempleo que
amenaza con alcanzar los dos digitos hacia fin de afio de no modificarse la tendencia del primer trimestre.



Hacia adelante, los aumentos salariales en las paritarias y la reactivacion de alguna obra publica
financiada con deuda externa, puede amortiguar la reduccién del mercado interno. Sin embargo, no
alcanza para torcer el pronéstico de caida de la actividad econdmica que consolida el 2016 como un afio

de estanflacion: recesion con inflacion.
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EL VENCIMIENTO DE LEBAC ALCANZA UN NUEVO RECORD: S 313
MIL MILLONES EN LOS PROXIMOS 36 DIAS

La politica monetaria de reducciéon de los agregados monetarios
implicé una fuerte suba de la tasas de interés para incentivar la compra
de LEBAC (Letras de corto plazo del Banco Central) para absorber la

liguidez excedente de la economia.

Esta politica alcanzé un nuevo record aumentando el stock de
vencimientos a 36 dias para la Ultima semana de abril de 2016 alcanzé
313 millones de pesos, un 600% mas que el mismo periodo del afio

2015.

A su vez se generd una fuerte reduccién de plazos. El 73% del total de
los vencimientos futuros (hasta 252 dias) se encuentran en los

préoximos 36 dias.

Esto implica que una porcién importante de la liquidez del mercado
esta posicionado en corto plazo (93% de la base monetaria total esta
en LEBAC a 36 dias) y expectante a que BCRA decida cambiar la tasa de
referencia, en relacién a activos financieros alternativos (como el

délar) que puedan equiparar esta rentabilidad.
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VOLVIERON LAS POLITICAS DE AJUSTE
OBRA PUBLICA Y SUBSIDIOS LAS PARTIDAS MAS AFECTADAS

El Gasto Publico, segun informacion para el mes de febrero de
2016, registra una fuerte (de 10 puntos porcentuales) de la
mano de una contraccion nominal de los Gs. de capital (-6,5%

feb-16/feb-15 en un contexto de inflacién anual del 33%).

En particular, dentro de los gastos de capital la mayor caida se
registra en otras transferencias (inv. de empresas publicas y
privadas) (-78% feb-16/feb-15) como asi también en transf. de
capital a las provincias (Obra publica gestionada por las
provincias) (-4,3% feb-16/feb-15). Dentro de los gastos
corrientes, el mayor aumento se registré en las rentas (+172%
feb-16/feb-15), debido a los vencimientos de intereses de
deuda. Por otro lado, dentro de este rubro también se destaca

la desaceleracion de las transferencias corrientes (subsidios al

transporte y serv. publicos) (+7% feb-16/feb-15).

Resultado Primario ¥ Financiero del Sector Publico Nacional
en millones de $ corrientes, segun principales conceptos. MECON

DOS MESES
2015 2016

FEBRERO
2015 2016

Recursos | Mildes Var

Gasto Pablico [Mill de §  [Mill de § Var

Prestac. Seg. Social

Inversion Real Dir. 4.726 5.290 9.387 8.636

| 124.613 | 151.963 |

261.355 | 297.543 |
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EL CAMPO APORTARIA CERCA DE 20.000 MILLONES DE
DOLARES A LAS EXPORTACIONES EN 2016

En las primeras semanas del afo, la liquidacién de divisas
crecid. Esta mayor liquidacién se debié por la venta de
granos acopiados por parte de los productores y liberados
tras la devaluacion, la baja de retenciones y la suba de

tasas de interés.

Para los meses siguientes, se espera que este flujo de
ddlares continue debido al ingreso de la cosecha de soja y

maiz 2015/16 (de abril a julio) aunque a un ritmo menor.

Segun puede estimarse por datos de superficie sembrada,
rindes e inundaciones, se espera el ingreso de algo menos
de uSs 20.000 millones para todo 2016 en concepto de

exportacion de productos primarios y sus derivados.

Liquidacion délares exportadores cereales y oleaginosas

liqguidacion semanal, var % mensual y anual. CIARA-CEC
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TIEMBLAN PyMES POR APERTURA IMPORTADORA
IMPORTACIONES DE CONSUMO CRECIERON 13% EN CANTIDADES

Las importaciones, en febrero de 2016 totalizaron

Exportaciones e Importaciones por Principales Rubros

uSs 4.029 millones. A pesar de la menor actividad y mermas en B SRS [Jm——" SRS O 7% W T

el consumo del 10% en el primer trimestre, las cantidades FEBRERO DOS MESES
. Valor Precio Cantidad Valor Precio Cantidad
importadas aumentaron un 17% en febrero de 2016 respecto al EXPORTACION 7 -14 25 4 -15 23
Productos Primarios 61 -16 91 35 =17 63
mismo mes de 2015. Esta suba se produjo a un ritmo de la Manul deDnsea bprop (MOAL 2o =20 42 1> =2 =
Manuf. de Origen Ind. (MOI) 16 7 10 18 8 11
. ., . . Combustibles v Energia =0 -29 -38 -45 -22 -30
liberacién de los controles La mayor suba se registré en las EGLEARIGN T b 39 A 1 T
. ) , Bs. de Capital 10 -4 14 8 = 11
importaciones de Vehiculos automotores (+30% feb-16/feb-15) Be. Giteitnedion 8 -14 7 13 212 -1
Combustibles y lubricantes -30 -49 3 =20 -39 Sl
producto de la eliminacién de los impuestos a los vehiculos de Piezas y Acc para Bs de Capital| 5 -15 24 -1 -16 17
Bs. de consumo 8 -4 13 2 =5 8
lujo y de bienes de consumo (+8% feb-16/feb-15). ;e]ﬂiculos BEETOnS 3;% 8 g 62?6 3 e
esto £ =

La recaudacién de derechos de importacién, (+72,8% mar-
16/mar-15) muy por encima de la devaluacién y evolucién de
los precios internacionales, sefala que la apertura importadora

continud en marzo.



Nota metodoldgica:

El INDEC ha discontinuado la publicacidon de indicadores sobre la Actividad Economia (EMAE),
Servicios Publicos (ISSP), Actividad Industrial (EMI), Construccién (ICA), Facturacién de
Supermercados y Centros de Compras y el indice de Precios (IPC-nu) de frecuencia mensual y que
se relevaban en este informe. Lo mismo sucedié con el indice de Tipo de Cambio Real Multilateral
(ITCRM) que publicaba el BCRA.

Por estas razones, cierta parte de la informacion presentada (sobre todo en la seccién de actividad)
resulta parcial. Ante esta situacién, los indicadores coyuntura econdmica que se comentan estan
tomado de las camaras empresarias que publican su informacién y el resto de los organismos
oficiales que contintian brindado datos.
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Producto Bruto Interno

Para el cuarto trimestre de 2015 el Producto Bruto

Interno crecié un 0,9 % en relacion al mismo § pp; por sectores

trimestre del afio anterior. En el balance del afio, el B scrie trimestral desestacionalizada. Var % anual. MECON

2015 cerré con un crecimiento del 2,2% en relacion § ®
al acumulado del afio anterior. 15
En el andlisis de la composicion sectorial de la
actividad para el IV trimestre de 2015, los Sectores
Productores de Bienes disminuyeron su produccién
un -0,9% respecto al mismo trimestre del afio
anterior. Entre las bajas, se destaca la caida en la 5
Actividad Agricola que disminuyd un 2,9% en ik N — e
relacion al mismo trimestre del afio anterior, debido § Sindustria kicetras y Agun '
al stockeo de la cosecha de soja, que impacto en el
procesamiento de acietes y pellets, y la menor
produccién de trigo. A esta caida le siguié la
Actividad Manufacturera, la cual tuvo un descenso
del 1,7% en comparacién con el cuarto trimestre del

1ix

o

U Transp v Com — Bl (dler] -

=== Fector Bienes (der) == Zector Servicios [der)

iia iia s w4 115 s nis V15

ano 2014, donde se sintio el impacto sobre el sector

automotriz (por las menores exportaciones a Brasil)

y la baja en la industria metalica bdsica proveedora i

de insumos del sector petrolero. En cuanto a la B PorSectores miles de millones de pesos a precios de 2004. MECON.

construccion, fue la actividad que mas crecid con un 2015
aumento un 2,8% respecto del mismo trimestre del i Wl Wl
PIB 905418| B72.816| B838.960| 913.640| 901485
afo anterior, debido al incremento de la obra | [sectProdBicnes | 327471297582 267.564| 325609| 297348
, . . , Ag.ricu.ltnra 74.060 .002 31.584 73310| 33.240|
publica y al impulso que le otorgo el programa Manufactura | 174103 160127| 171002 176115

Construccion 38.461 35.937| 38689 40.159|
Sect.Prod.Servicios 470.130| 464.486] 465.458| 472258 485573

PROCREAR. Respecto a los Sectores Productores de
Servicios aumentaron su produccién en 1,4% en
relacion al cuarto trimestre del 2014, asociado al
dinamismo del mercado interno. En comparacion
anual el mayor crecimiento se produjo en las

actividades asociadas a la Administracion Publica y
Servicios Sociales y de Salud.

En el balance anual para 2015, se destaca el
crecimiento de la construccidon (obra publica y plan
Pro.Cre.AR) y el sector agropecuario, contrapesado
por la caida de la producciéon manufacturera, debido
al estancamiento de la demanda externa de Brasil y
la industria petrolera.
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En febrero de 2016 la dinamica de la actividad
econdmica fue a la baja. Segun informacion de las
camaras empresarias, disminuyo la produccion de los
bloques industriales mas relevantes (automotriz,
metalica bdsica y cemento). La Unica alza que se
registr6 fue en el procesamiento de granos vy
oleaginosas, producto de la venta de los stocks
acopiados, tras la devaluacién, meses atras.

La caida en las exportaciones a Brasil y la menor obra
publica impulsaron a la baja a la actividad industrial.

La baja mas importante se produjo en la produccion
automotriz. Segun informd la camara de fabricantes
ADEFA, en el mes de febrero de 2016 la produccion de
autos disminuyé un 25,1% en relacién al mismo mes
del afio anterior. Esta caida se debe a las menores
exportaciones (-41,5% feb-16/feb-15), cuyo principal
destino es Brasil, que estd en recesion desde hace un
aflo y medio (seis trimestres consecutivos). En
contraposicién a ello, se observa cierto dinamismo en
las ventas al mercado interno (+19,3% feb-16/feb -15)
luego de la retencidn especulativa de stocks por las
automotrices previo a la devaluacién; aunque este
aumento mensual fue menor que el aumento dado en
el mes pasado.

En cuanto a la produccién de la industria metdlica
basica, segun informd la Cdmara Argentina de Acero,
en febrero de 2016 se registrd una caida en la
producciéon de laminados (-10,3% feb-16/feb-15),
acero crudo (-10,1% feb-16/feb-15) y hierro primario
(-20,7% feb-16/feb -15). La menor produccién del
sector viene dada por las menores exportaciones de
tubos sin costura, laminados y otros insumos del
sector petrolero, muy afectado por la caida en el
precio internacional del crudo, y de la menor demanda
interna por la caida de la construccién.

En cuanto a la producciéon de minerales no metdlicos,
de acuerdo con la Asociacién de Fabricantes de
Cemento Portland (AFCP), en febrero de 2016 las
toneladas producidas de cemento disminuyeron un
10,7% en relacidén al mismo mes de 2015. Esta baja se
debe al menor consumo para el mercado interno
(-9,4% feb-16/feb -15) debido al freno total de la obra
publica tras el cambio de gobierno.

Produccion de Autos

Produccion, Exportaciones y Ventas Mer Int en unidades y var % anual. ADEFA
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Respecto a las alzas, las actividades que estuvieron
creciendo son aquellas vinculadas a la produccion
primaria, por el cambio en las condiciones del sector
agropecuario (venta de granos stockeados tras

devaluacién y reduccién de retenciones) y la
extraccion de la actividad petrolera.
El procesamiento de granos, segun datos del

Ministerio de Agricultura sobre la molienda y
produccién de granos oleaginosas, en febrero de
2016 aumentd la molienda de oleaginosas (+49,6%
feb-16/feb -15), la produccion de aceites (+52,9% feb-
16/feb -15) y pellets (+49,6% feb-16/feb-15).

Este aumento en la produccién de manufacturas
agropecuarias se debe a la liberacion de stocks
acopiados luego del salto devaluatorio, reduccién de
retenciones y la suba de tasas de interés realizado por
el nuevo gobierno.

También se registraron alzas en la industria petrolera.
Segun informacién del Ministerio de Energia, en
febrero de 2016 aumenté el procesamiento de naftas
y la extracciéon de gas y petréleo en pozos.

En particular, al analizar la produccién de
subproductos derivados del petrdleo, aumentd tanto
la produccion de gasoil (+5% feb-16/feb-15), naftas
(+9% feb-16/feb-15) y otros subproductos (+2,4% feb-
16/feb-15) debido a los mayores precios del mercado
interno en relacion al internacional.

Respecto a la extraccion de gas en pozos, esta
aumenté en febrero de 2016 un 8% en relacién al
mismo mes de 2015, donde se destaca la mayor
produccién de gas de YPF (+8,4% feb-16/feb-15).

En cuanto a la extraccién de petréleo en pozos esta se
incrementd en febrero de 2016 un 1,4% respecto a
febrero de 2015, donde también se destaca la mayor
produccion de petréleo de YPF (+5,7% feb-16/feb-15).

Molienda y Produccién de Granos, Aceites v Subproductos
Bloque Industria Alimen ticia, en toneladas. MINAGRIy ONCCA

Aceites

478.713
731.916

903.158
1.572.243

Pellets /Harinas

feb-15
feb-16

2.305.514
3.447.977

1.678.881
2.511.165

Total 2015
Total 2016

4.317.141
7.508.255

3.113.487

5.515.490

Nota Técnica: en el total anual, la soja representa el 93% de la molienda de
granos, el 85% de la produccién de aceites y el 95% de la produccion de

harinas del total de la industria oleaginosa.

Industria Petrolera - Subproductos derivados del Petroleo
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Segun informacion de los indices de precios relevados
por los institutos de estadistica provinciales, el Nivel
General de Precios aumenté en febrero de 2016 un
3,3% en comparacién con enero. En tanto que el indice
de Alimentos y Bebidas registré una suba del 3,1% para
el mismo periodo.

En la comparacién interanual, el Nivel General de
Precios registra en febrero de 2016 un alza del 33,1% en
relacion a febrero de 2015, en tanto, el incremento en el
rubro Alimentos y Bebidas fue del 32,2% para el mismo
periodo.

Esta aceleracion de la inflacion es producto del impacto
de la devaluacién, la baja de retenciones y la
desregulacion de los acuerdos de precios, sobre todo
en el rubro alimentos a los que se suman subas de
tarifas en meses venideros.

Seglin puede adelantarse siguiendo el indice de Precios
en Supermercados (IPS-CESO), elaborado a partir del
relevamiento de mas de 20000 precios de productos
online, en marzo de 2015 se registrd un incremento del
2% mensual para el conjunto de precios en
supermercados (alimentos, hogar, limpieza), un 450% en
electricidad, lo que resulta en una inflacién mensual
para marzo cercana al 5%.

Para los proximos meses, se espera que esta tendencia
de la inflacion se sostenga, producto de los anuncios de
aumentos de tarifas en los servicios publicos, naftas,
transporte, paritarias y una nueva suba del tipo de
cambio.

En cuanto a los ingresos, la compensaciéon anunciada
para algunos sectores para aminorar los efectos de la
devaluacién sobre el poder adquisitivo del salario, fue
temporal. Tanto por el bono puente hasta la negociacion
paritarias como la suba del minimo no imponible del
impuesto a las ganancias (minimo $ 25.000 casados, $
18.800 solteros, universo 118.000 trabajadores) cuyo
impacto se anularia tras el cierre de las paritarias del
presente afno.

En tanto que a los jubilados (que ganan la minima y no
cobran pension) y beneficiarios de AUH se les otorgd un
bono S 400 pesos, por Unica vez a finales de afio. A
partir de marzo, el haber minimo jubilatorio pasa de
$4299 a S4959 y la AUH de $837 a $966, compensando
parcialmente la pérdida de poder adquisitivo de los
ultimos meses.

Precios
base 2001=100. Nivel General y Alimentos. [PC-provincias

MES de FEERERO

mismo mismo

= mes B . mes 7
Nivel i mes afo Nivel B mes afo
anterior anterior
pasado pasado
Dic '01=100| var% var % Dic '01=100| var % var %

IPC-provincias ‘ 1.501,3 3,3 33,1] 1.988,2 3,1 32,2
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variacidn % anual. Ipc-provincias
46

-

sitples de las variaciones mensuales datos disponibles de los indj e.'s' de
ptécios de los institutos de Neuquén, San is, _Rio Grande-Ushuaia, GABA. A
ptttir de ene-14 se agregd el detalle a la Serie IPCnu-in i

AT NN PRI P -,
-

AT e,
— PO W] Fanaal fide O sl .

LT -

) Inflacion (anticipo)

CL0S €11 SUPErme

£ MES de Marzo 1§88 2

mar-14

-Energia electrica

-Trenes
-Colectivos

Jubilaciones y AUH
Jubilaciones y AUH en §. Anses, IPC Provnincias

MES de FEBRERO

IPC-provincias

4 mismo
mes mismo mes " mes %
Nivel = = Nivel X ‘mes ano
anterior | aiio pasade anterior
pasado
Dic
kS var % var % o var % var %
| SMMV ‘ 6.060 0,0 28,5 202 -3,2 -3,4
IPC-provincias
" mismo
Nivel mes O Nivel mes ‘mes afio
anterior | afio pasado anterior
pasado
Dic
s var % var % . . var % var %
AUH 837 0,0 30,0 - -3,3 -3,1




Finanzas Publicas

Centro de Estudios
( : e S O @ Econdmicos y Sociales
L]

Scalabrini Ortiz

En el mes de marzo de 2016 la Recaudacion Nacional
totalizé $ 100.765 millones, un 30,2% mas que el mismo
mes de 2015. En este mes se destaca el aumento en la
recaudacidon de IVA-aduana y derechos de exportacion e
importacion.

En términos generales, los rubros que registraron menor
recaudacion fueron aquellos afectados por la retraccion del
mercado interno que no superaron la inflacion anual
(superior al 33%). Entre estos se destaca la recaudacion del
IVA al mercado interno (IVA-DGI) (+22,2% mar-16/mar-15)
y la recaudacién del impuesto al cheque (+13% mar-
16/mar-15), lo que confirma una fuerte caida del consumo
para el primer trimestre del afio. En el mismo sentido va la
mayor recaudacién del imp. a las ganancias (+20,8% mar-
16/mar-15), parcialmente afectada por la suba del minimo
no imponible (costo fiscal $ 50.000 millones). Respecto a la
Seguridad Social, el aumento en la recaudacion (26,7%
mar-16/mar-15) da cuenta del atraso relativo del salario
(sueldos pre-paritarias) ademas de la contraccién del
empleo registrado tanto en el sector publico como privado.
Respecto a los rubros que registraron mayores alzas, entre
estos se destacan los derechos de importacién, (+72,8%
mar-16/mar-15) y el incremento del IVA Aduana (+65,1
mar-16/mar-15), vinculados a la apertura importadora
instrumentada por la actual gestiéon. Respecto a los
derechos de exportacién, el aumento (+41,7% mar-16/mar-
15) se debe a la liberaciéon de stocks acopiados por los
productores de soja tras la devaluacion y la suba de tasas.

En cuanto al Gasto Publico, segun informacién para el mes
de febrero de 2016, se registra una fuerte desaceleracion
del gasto (de 10 puntos porcentuales) de la mano de una
contraccion de los Gs. de capital (-6,5% feb-16/feb-15).

En particular, dentro de los gastos de capital la mayor caida
se registra en otras transferencias (inv. de empresas
publicas y privadas) (-78% feb-16/feb-15) como asi también
en transf. de capital a las provincias (Obra publica
gestionada por las provincias) (-4,3% feb-16/feb-15).
Dentro de los gastos corrientes, el mayor aumento se
registré en las rentas (+172% feb-16/feb-15), debido a los
vencimientos de intereses de deuda. Por otro lado, dentro
de este rubro también se destaca la desaceleracién de las
transferencias corrientes (subsidios al transporte y serv.
publicos) (+7% feb-16/feb-15).

Pese al ajuste, el Resultado Primario del mes de febrero de
2016 fue deficitario por S 17.377 millones (+53.829
millones, feb-16/feb-15), en tanto que el resultado
financiero fue deficitario por $ 20.537 millones
(+$4.144millones, feb-16/feb-15).

Ingresos Nacionales Tributarios y de Seguridad Social

en millones de $ corrientes, segun principales conceptos. MECON

mes | Mismo TRES MESES
2016 \

mar-15 feb-16 mar-16 anterior | TA€S a0

anterior 2015
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Ganancias 20.939 30.399 24.454 -19,6 16,8 71.979 95478 32,6
| 4l648 45850 10,1 353 98464 133169 352
IVA DA 24.138 28.327 29.836 5,3 73.234 90.415 23,5

5 23,6
[ 13380 16134 206 | 651 || 26737 43066 611

3.510 ; : ; 14973 21,0
| a7l 487 279 | 728 | 7.897 12538 588
8751 9. 28253 369

892 13,0 43,9
| 3a796 as4si 20 207 91408 118557 297
[rorar | 77.420 | 549531100765 61 | 20.2 | 242.490 | 312111 29.1 ]

Der. de exportacion 4.660

Impuesto al cheque 6.876

Resultado Primario v Financiero del Sector Pablico Nacional
en millones de $ corrientes, segun principales conceptos. MECON
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En cuanto al sector externo, en el mes de febrero la
dindmica exportadora tuvo un repunte. Segun datos | [ntercambio Comercial Argentino (ICA)

del ICA-INDEC, las exportaciones totalizaron u$s 4.127 [§ Exportaciones, Importaciones y Saldo BC, en mill uss. INDEC.
’ : 8,000

millones, un 6,7% mas que el mismo mes del afio

anterior (+ uSs 260 millones, feb-16/feb-15). e

Respecto a las exportaciones, el repunte se centrd en :D: g
las mayores ventas de Productos Primarios (Maiz +192% . ¥
feb-16/feb-15; Trigo  +57%  feb-16/feb-15) vy e o §
Manufacturas de Origen Agropecuario (Aceite de Soja T o porione N
+73% feb-16/feb-15; Pellet de Soja + 10,4% feb-B ™ —munoe

16/febn-15), en donde el aumento en las cantidades i *** ®
comercializadas tras el stockeo pre devaluacion, mas ’

que logré compensar la caida en los precios. Lo

En cuanto a la caida en las exportaciones, el mayor lj “* IR R E R EE R R E R EEEE
descenso correspondié a Combustibles y Energia (-55%, FEREIRREEES I IEIAARTERS GG
feb-16/feb-15) debido a las bajas en los precios y en las

cantidades. El mayor descenso se correspondid a Gas [ Exportaciones e Importaciones por Principales Rubros

Natural Gaseoso (-83% feb_le/feb_ls) Luego, le siguen Variacion % mismo mes del ano anterior y acumulado. ICA-INDEC

las Manufacturas de Origen Industrial (-16% feb-16/feb- FEBRERO DOS MESES
15), donde también cayeron las cantidades y losl———r—- S —E
precios. Los mayores descensos correspondié a Productos Primarios 61 16 91 35 =17 63
productos laminados (-84% feb-16/feb-15), aluminio Mon i:%ﬁ:ﬁﬁ?;ﬁ”&ﬁ"{,o’” T . ET T —
(-48% feb-16/feb-15) y vehiculos automoviles (-28% feb- lmo‘g’ﬁggﬁles y Energia ’515 :iz 1378 ’_425 'ﬁ 13;)
ofreb19) e S —r—
Respecto a las importaciones, en febrero de 2016 Combustibles y lubricantes | 30 49 B 50 39 31
totalizaron u$s 4.029 millones, solo un 1% mas que en B e
febrero de 2015. A pesar de la menor actividad, las Vehiculos automotores 30 -8 42 67 S 73
cantidades importadas aumentaron al ritmo de la Resto = =26

liberacién de los controles. La mayor suba se registré
en las importaciones de Vehiculos automotores (+30%
feb-16/feb-15) producto de la eliminacion de los
impuestos a los vehiculos de lujo. Luego, también se § Balance Comercial Energético

registraron aumentos en la importacién de bienes de [§ < mtiones deuss ICATNDEC.

consumo (+8% feb-16/feb-15) y accesorios de bienes de . e ——

capital (+5% feb-16/feb-15), en los cuales la caida en los | +:1":’:.:n“‘f:u

precios logré compensar las mayores cantidades. i woeva |
Respecto a las bajas, ambas se explican enteramente al § """ M -

efecto caida en los precios. La mayor de ellas fue lafj "
importacion de combustibles y lubricantes (-30% feb- 500
16/feb-15). 0
A pesar de ello, la balanza comercial energética resultd 60
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El resultado del balance comercial total para febrero
de 2016 fue superavitaria por u$s 98 millones.
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El Tipo de Cambio Real Multilateral (ponderado por la
importancia de cada socio en nuestro comercio
exterior) en febrero de 2016 nuestra economia resulto
un 12,8% mas barata que el mismo mes de 2015,
interrumpiendo el proceso de apreciacion cambiaria
de varios meses atras.

En cuanto al tipo de cambio bilateral, nuestra
economia se abaratdé en febrero de 2016 un 0,2%
respecto a Brasil tras 14 de meses continuos de fuerte
apreciacion. En comparacién con la eurozona nuestra
economia resulto un 24,4% mas barata que en febrero
de 2015, y un 30% respecto a EEUU para el mismo
periodo. En la comparacién histérica con nuestros
socios comerciales, la economia argentina resultd ser
un 43,5% mas barata que en diciembre 2001.

En cuanto a las Reservas Internacionales en la ultima
semana de marzo de 2016 totalizaron
uSs 29.852 millones, lo que implicé un aumento de uSs
1.453 millones en relacién al stock de reservas del mes
anterior. Esta suba se explica por el ingreso de ddlares
provenientes de la emisién de bonos de la Pcia de
Bs.As, el REPO de los bancos locales por las letras del
BCRA (uSs 5.000 millones), y la liquidacién de divisas
del consorcio oleaginoso exportador.

En este sentido, segun informé la cdmara de
exportadores de granos CIARA-CEC la liquidacion de
divisas de las exportaciones agricolas a marzo de 2016
se totalizé uSs 1.832 millones, u$s 447 mas que lo
liquidado en marzo de 2015 (+32% mar-16/mar-15).
En el acumulado para la Ultima semana de marzo de
2016, la liquidacion de divisas totalizd uSs 5.900
millones, uSs 2.493 millones mas que el mismo periodo
de 2015, lo que equivale a un aumento del 73%. En las
primeras semanas del ano, la liquidaciéon de divisas
siguié el ritmo de la venta de granos acopiados por
parte de los productores, liberados tras la devaluacién,
baja de retenciones y la suba de tasas de interés. Para
los meses siguientes, se espera que este flujo de
ddlares continde debido al ingreso de la cosecha de
soja 'y maiz 2015/16 (de abril a julio) aunque a un ritmo
menor. Segun puede estimarse por datos de la Bolsa de
Granos de Buenos Aires sobre superficie sembrada y
rindes, se espera el ingreso de uSs 20.000 millones para
todo 2016 en concepto de exportaciéon de productos
primarios y sus derivados.

Tipo de Cambio Nominal v Real - Bilateral y Multilateral

base 2001=100. BCRA, FMI, IPC Provincias, INDEC, IBGE, Eurostat y St. Luis
EFED
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En cuanto al Mercado de Divisas, los ultimos dias habiles
del mes de marzo de 2016, el délar oficial se negoci6 en f| MercadodeDivisas S

. . . “ Ddlar Oficial, Délar Ilegal y Délar Contado con liquidacion. BCRA, BCBA
promedio a $14,98. Para el mismo periodo, el “contado -

y ambito.com
con liquidacién” se comercializé a $ 14.91y el “ddlar ilegal” 1700 e tegal
cotizé6 en promedio a $15,35. La brecha cambiaria fue “eContadorosnliqui

. . 15,00 . e
inexistente. —Dalar Oficial

. , . 3,0
Respecto a las tasas de interés, las tasa anual promedio R

para plazos fijos de 30 a 44 dias en pesos en bancos

11,00 %
privados (tasa ahorristas minoristas) fue de 27,4% en

marzo de 2016, lo que equivale a 2,4 puntos mas que el e

mes pasado y 7,53 puntos porcentuales arriba que la tasa 56

en marzo de 2015. La tasa de interés BADLAR (tasa T

depdsitos plazo fijo a 30 dias mayor a un milléon de pesos) 5,00 s -

fue en promedio para marzo 2016 del 29% anual, 3,5 o0

puntos porcentuales mas que el mes anterior y 9 puntos R I I I I I R
. SEEFEE R gy ss s EE et s

porcentuales mas que en marzo de 2015. La tasa LEBAC a g% 8 = & L * o g

90 dias (bonos de corto plazo BCRA) fue del 34% en
promedio para marzo 2016, un 0,92 puntos porcentuales
mas que el mes pasado y 0,03 puntos menos que en marzo

Tasas de Interés

Tasa plazo fijo 30-44 dias bancos privados y Lebac. Tasas anuales. BCRA

i 39,0 ==Plazo Fijo 30 dias Pesos
de 2015. Todas las tasas experimentaron una fuerte suba LeBAC
con respecto al mes anterior. aag | ~BaoLar 34,0

Luego de la devaluaciéon de diciembre de 2015, el BCRA
sigui6 una politica de tasas altas en el corto plazo buscando B 295
contener las expectativas de devaluacién y desincentivar la
fuga de capitales mayorista, en un contexto de bajas

24,0

reservas y menores grados de contencién tras la

liberalizacidn del mercado cambiario. .
19,

En este sentido, la politica de absorcidén de liquidez del

BCRA contintio reduciendo la base monetaria. En marzo de 14

2016 los agregados monetarios MO totalizaron TIIIIIIISIEEeETaE2a2an 2l
_ ‘ . ERES RN EEEEEE S SRR RENE N
S 401.839 millones, un 28,9% mas que el mismo mes de E~sd Bow ok N S AT BIA 8 AN
2015, mostrando una tendencia a la desaceleracion. Por su Agregados Monetarios
partg, los depdsitos _?n peso§ en caja de ahorro, cuenta Base monetaria, M3 y prestamos ent. Financieras, variacion 7% anual. BCRA
corriente y plazo fijo totalizaron en marzo de 2016 | *°
S 1.157.125 millones. En este sentido, se destaca la l .o
desaceleracion de depdsitos en caja de ahorro (+24,2%
i ) 350 33,3
mar-16/mar-15). Los préstamos de las entidades
financieras en pesos totalizaron en marzo de 2016 |§ *° 29,1
. / 28,9
$769.737 millones, un 33,3% mas que en marzo de 2015. 250 |
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Al analizar el rendimiento de la inversion para Rendimiento de la inversién
distintos activos en la Ultima semana de marzo de
2016, la inversion mas rentable fue el Délar
contado con liqui, el cual aumentdé un 9,8% en

BCRA, BCBA, Inst. est. provinciales. Indice corresponde a $ 100 invertidos en el afio 2004.

MES de MARZO

comparacién con el mes anterior, seguido por el cotizacién | Indice | mes anterior | ZEU
indice Merval que aumenté un 9,3% y por los e e e e R

Plazos Fijos que aumentaron un 2,3%.

La inversion menos rentable fue el Bono ddlar
link, el cual s6lo aumentdé un 0,5%.

Al igual que los Plazos Fijos, ambos rindieron
menos que la inflacion.

Délar (contado con liqui)

Inflacion*

*proyectada sobre variacién % mensual precios supermercados IPS-CESO.

Nota Técnica: Plazo fijo bancos privados 30-44 dias tasa anual. Indice Merval BCBA,
Contado con liqui sobre bono RO15 u$s/R0O15D x 100 u., Nono délar link Bonar 16 A016,
cotizacion promedio tltima semana. Inflaciénindices provinciales. Propiedades en CABA,
argenprop.com.ar, en $ considerando una brecha del TCN $ x u$s del 35%.
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Resumen estadistico // mes de abril
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| 2004

[ 2012

2013

2014

| 115

11115

IV-15 | ene-16

feb-16

mar-16 | ene-16

feb-16

mar-16 |

PBI (mill. $ 2004) 535.828 [ 844.807  869.630 872953 | 913.640  901.485 913.566
PBI (var % interanual) 8,96 % 1,87% 2,94% 0,48% 2,30% 3,50% 0,90%
Inversion (como % PBI) 16,80% 17,16% 16,99% 17,20% 17,70%
Inversion (var % interanual) - -5,00% 6,17% -5,50% 4,60%
Consumo Privado (% PBI) 66,18% 66,14 % 62,18% 73,60% 60,80 %
Consumo Privado (var % interanual) - 4,00% 4,32% -0,50% 0,75%
EMAE Actividad (Estac., 1993=100, fin del periodo) 112,8 198,01 207,73 207,78 225,28 .
ISSP Serv. Piiblicos (Estac. 2004=100, fin del periodo) 87,8 225,01 241,69 251,72 249,1 263
EMI Industria (Estac., 2004=100, fin del periodo) 79 130,6 140,2 127,02 127 130,53
ISAC Construccion (Estac., 2004=100, fin del periodo) 83 177,0 185,14 169,4 199,2 205,7
[EMPLEO Y SEGURIDAD SOCIAL [ (| L
Desempleo (en % PEA) 16,2% 7,2% 7,1% 7,3% 6,6% 5,9% ..
Salario Minimo Vital y Movil (en $) 238 2423 3.018 3.867 4.716 5.297 5.588 6.060 6.060  6.060] 28,5% 28,5% 28,5%
Salario Minimo Vital y Movil Real (Dic.01=100) 102,66 207,40 210,60 198,60 197,40 209,46 208,56 201,82 -1,7% -3,4%
Salario Nivel General (Dic 01=100) 120,58 608,70 761,40 1011,42] 1.257,92 1.380,10
Privado Registrado (Dic 01=100) 135,36 748,57 933,34 1217,50| 1.487,27  1.487,27
Privado no Registrado (Dic 01=100) 104,66 625,47 808,60 1124,10] 1.404,09  1.404,09
Publico (Dic 01=100) 106,34 367,96 453,49 606,74 781,18 781,18
Gasto Seg. Social mill $ corrientes (mensual) 1.906,40 17.051 22.672 30.282 45.733 42.580 54.649 | 52205 44.952,90 46,0% 32,9%
Gasto Seg. Social (% PBI) 1,2% 1,8% 2,0% 2,2% 3,02% 2,77% 3,44%
Haber Minimo Jubilatorio (en $) ($ 4.959 mar-16) 185 1.709 2.221 2.869 3.822 3.981 3.981 4.922 4922 4959 33,0% 33,0% 29,7%
AUH ANSES (en $) ($ 966 mar-16) - 288 400 567 708 708 708 837 837 966| 29,7% 29,7% 50,0%
|SECTOR EXTERNO (BCRA Bee. Camb-1CA) [ (| [ [~
Importaciones (en mill u$s) 12.284 66.099 74.455 65.249 15.702 16.627 14.202 4.046 4.029 -3,77 % 0,75%
Exportaciones (en mill u$s) 24.879 80.772 81.614 71.936 16.388 15.867 12.444 3.886 4.127 2,35% 6,75%
Balance Comercial (en mill u$s) 12.595 14.673 8.867 7.183 685 -760 -1.758 -160 98
Formacion activos externos SPNF (en mill de u$s) -3.808 -3.404 397 -3.247 1.118 1.923 3.551 - -
Deuda Externa SPN (en mill u$s) 102.008| 60.170,0 59.324 73.489 - - - - -
Deuda Externa (% PBI mill. $ 2004) 10,43% 10,04 % 14,20% - - - - -
Reservas Internacionales BCRA (mill de u$S) 13.820 46.081 37.046 28.570 33.208 33.657 25.986| 25.750 28.399 29.852| -17,7% -9,0% -5,0%
|PRECOS L 0t
IPC-provincias (Dic 01=100) 144,52 584,38 712,20 970,8 26,4% 25,2% 25,6% 1.453 1501,3 30,6% 33,1%
IPC-provincias Alimentos (Dic 01=100) 171,05 773,50 944,00 1.313,4 23,3% 22,8% 23,8% 1.928 1988 28,8% 32,2%
Indice Costo Construccién INDEC (Dic 01=100, var % interanual) 145,74 625,64 771,15 1.001,2 25,4% 24,0%
IPIM Primarios INDEC (Dic 01=100, var % interanual) 249,91 704,56 849,22 1.097,3 8,7% 7,8%
IPM Manuf. y Energia INDEC (Dic 01=100, var % interanual) 193,47 541,90 561,75 714,0 15,9% 15,5%
IPM Importados INDEC (Dic 01=100, var % interanual) 265,36 485,78 586,66 774,8 9,1% 9,4%
IPI PBI INDEC (% anual) 100,00 516,13 635,70 819,07
Indice Términos Intercambio (1993=100, var % interanual) 114,8 145,1 135,1 131,6] -11,90% -5,50% 3,80%
Trigo u$s/tn 178,0 314,1 347,8 338,8 247,0 243,3 229,0 212 213 222] -21,0%  -18,0%  -11,0%
Maiz u$s/tn 122,7 290,3 262,7 219,4 191,3 181,6 184,0 181 187 181 -11,0% -5,0% -5,0%
Soja u$s/tn FOB 258,6 581,2 556,3 508,8 384,7 376,0 366,0 360 347 348 -23,0%  -24,0%  -18,0%
Petroleo WTI u$s/barril 30,9 93,9 97,9 92,7 59,7 44,7 41,3 31,6 31,3 31,2] -339% -37,0% -34,6%
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ESTADISTICAS

Resumen estadistico // mes de marzo
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| 2004 2012 2013 2014 11-15 111-15 IV-15 | ene-16  feb-16  mar-16 | ene-16 feb-16 mar-16 |

Ingresos Corrientes 77123 | 550190  683.430 915277 | 260.109  287.407  293.400| 120.329 99.937 23,90%  22,33%
Ingresos Tributarios 60.738 | 329.553 392400  502.028 | 180.570 175.012  408.940| 65.507 58.595 28,75%  22,28%
Contribuciones a la Seguridad Social 11.689 | 174388 225864  290.787 88.259  96.961  102.629| 50.824 37.246 31,29%  29,13%

Gasto Total 90.356 | 774.052  998.096 1.463.285| 346.408  492.693  569.904| 145580  151.963 6,40%  21,95%
Rentas de la propiedad 6.883 51.275 42177 71.429 35294  19.779  40.696]  3.875 7.811 -68,00% 172,52%
Gastos de capital 5.792 61.784 90.747  131.268 48520  43.685  33.483| 14.853 9.728 20,64%  -6,55%

Resultado Primario SPN (en mill $) 7.834 4374 22479 13133 | 14161  -12.722  -15.560 -548 -17.377

Resultado Primario SPN (en % del PBI) 2,18% 0,27 % 0,07 % -1,00% -1,92% 2,11% -4,70%

Resultado Financiero SPN (en mill $) 1805,3| -55.563,0  -64.478  -72.327| -49.385 32415  -28.695| -2.197  -20.537

Resultado Financiero SPN (en % del PBI) 0,34 % -0,70% -1,15% -2,80% -3,95% -4,24% -

Dolar oficial $ BCRA 2,95 4,55 5,50 8,13 8,95 9,25 10,70 13,90 14,80  14,98] 61,58%  70,50%  70,64%
Euro oficial $ BCRA 3,33 5,86 7,32 10,73 9,89 10,26 11,60 14,80 16,10  16,90] 52,00% 63,30% 77,15%
Real oficial $ BCRA 0,96 2,33 2,44 3,45 3,08 2,53 2,74 3,40 3,72 4,05 1,60% 2030% 43,50%
Tasa BADLAR privada en pesos 8,96 % 13,37 % 16,41 % 21,74%]  20,60% 20,90 % 23,90%| 26,30% 26,20% 29,00%}6,11 pp. 5,58 pp. 8,20 pp.

/// Ultima actualizacion 24/02/2016
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[NOTA METODOLOGICA

IPC-provincias (Dic 01=100, var % interanual)

IPI PBI INDEC (% anual)

IPIM Agropecuario INDEC (Dic 01=100, var % interanual)
Indice Términos Intercambio (1993=100, var % interanual)
Granos y Petroleo

Inversion (% PBI)

Consumo (% PBI)

Desempleo (en % PEA)

PBI, Inversién, C.Privado var. Interanual

EMAE (Actividad, desest., 1993=100, fin del periodo)
EMI (Industria, desest., 2004=100, fin del periodo)

ISAC (Construccion, desest., 2004=100, fin del period)
ISSP (servicios publicos, desest. 2004=100, fin del period)
Salario Minimo Vital y Movil (en $)

Salario Minimo Vital y Movil Real (Dic.01=100)
Importaciones (en mill u$s)

Exportaciones (en mill u$s)

Balance Comercial (en mill u$s)

Formacion activos externos (en mill de u$s)

Reservas Internacionales

Agregados Fiscales (Ingreso Trib, Seg.Soc, Gasto Toal)
Superavit Primario SPN (en mill $)

Superavit Primario SPN (en % del PBI)

Superavit Financiero SPN (en mill $)

Superavit Financiero SPN (en % del PBI)

Gasto Seg. Social Corriete y % PBI

Haber Minimo Jubilatorio (en $)

Indice Haber Minimo Real (Dic 01=100)

Tipos de Cambio, Reservas

Tasa BADLAR privada en pesos

Indice Base Dic 01=100. Variaciones Anuales. Datos anuales y Trimestrales a tltimo mes del periodo. Institutos de estadistica provinciales Neuquen, San Luis, Sant

Rio Grande-Ushuaia y CABA.

Indice Base Dic 01=100. Variaciones Anuales. Datos Trimestrales. INDEC

Indice Base 2001=100. Variaciones Anuales. Anuales y Trimestrales en Promedios. INDEC

Base 1993=100. Serie Trimestral. INDEC

Datos Anuales y Trimestrales en promedios. FOB en u$s Corrientes. MAGyP

En pesos corrientes. INDEC

En pesos corrientes. INDEC

Indec EPH continua. INDEC

En millones de pesos de 2004. Serie Trimestral. MECON-INDEC

Serie en niveles al final del periodo desestacionalizados , var % interanual con estac.

Serie en niveles al final del periodo desestacionalizados , var % interanual con estac.

Serie en niveles al final del periodo desestacionalizados , var % interanual con estac.

Serie en niveles al final del periodo desestacionalizados , var % interanual con estac.

Res. 4/13 CNEP al mes de Sep-13 $ 3.300, Ene-14 $ 3.600. Anuales y Trimestrales en Promedio. INDEC.
Anuales y Trimestrales ultimo mes del periodo. INDEC y IPC-Provincias

Series Mensuales: INDEC - Balanza Comercial. Series Trimestrales: BCRA Balance Cambiario

Series Mensuales: INDEC - Balanza Comercial. Series Trimestrales: BCRA Balance Cambiario

Series Mensuales: INDEC - Balanza Comercial. Series Trimestrales: BCRA Balance Cambiario excl. Rentas
BCRA - Balance Cambiario Trimestral

Serie mensual en niveles. Valores al final de cada periodo. MECON

Serie en niveles. En millones de pesos corrientes. MECON

Datos Anuales y Trimestrales Acumulados al final del Periodo. Var % anuales. Secretaria de Hacienda-MECON
PBI corriente sobre datos Trimestrales Acumulados IV anteriores

Datos Anuales y Trimestrales Acumulados al final del Periodo. Var % anuales. Secretaria de Hacienda-MECON
PBI corriente sobre datos Trimestrales Acumulados IV anteriores

Promedio anual y trimestral. Suma IV trimestres sobre PBI Corriente. Variaciones cuatrimestrales interanuales. MECON
Anuales y Trimestrales en Promedio. ANSES

Anuales y Trimestrales tltimo mes del periodo. MECON

BCRA al altimo dia de cada mes. Trimestres, datos promedio.

MECON. Valores Promedio del Periodo. Variacion en puntos procentuales respecto al mismo mes del afio anterior.
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