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La economia argentina — resumen de coyuntura

Junio 2017

¢ES SUSTENTABLE EL MODELO DE M?

El modelo econdmico implementado por Mauricio Macri financia el déficit de divisas de la economia
nacional con el incremento de los pasivos externos. En numeros redondos, desde el comienzo de la
gestion de la Alianza Cambiemos la deuda externa publica (nominada en divisas y en manos de
acreedores privados) se ha incrementado en forma neta aproximadamente en USD 41.400 millones.
Tres cuartos de ese aumento corresponden al Estado nacional y un cuarto a los Estados provinciales.
De esa manera, cada argentino pas6 de deber USD 1.700 a USD 2.600 a un afio y medio de iniciado
el modelo de M.

La nueva deuda externa publica fue utilizada para pagar a los fondos buitres y demas holdouts (USD
15.000 millones), cubrir intereses en divisas con acreedores privados (USD 10.000 millones) y el resto
para incrementar las reservas del BCRA. Mientras, el sector privado logré cubrir su déficit comercial
de bienes y servicios (USD 1.500 millones), remisién de utilidades (USD 3.900 millones) y fuga de
capitales (USD 20.000 millones) con inversiones extranjeras (USD 3.500 millones), créditos e ingresos
de capitales especulativos (USD 14.500 millones) y el ingreso de divisas por el blanqueo (USD 10.000
millones), dejando un saldo para la acumulacidn de reservas.

Por ello, el financiamiento del déficit externo mediante el incremento de la deuda externa publica 'y
privada, abre el interrogante sobre la sustentabilidad del modelo en el mediano plazo. La misma no
depende de la evolucidon de las cuentas publicas, tal como sefialan analistas ortodoxos obsesionados
con el déficit fiscal, ya que aun logrando el equilibrio presupuestario del Estado, el pago de la deuda
externa corresponde a un problema de otra categoria: ¢de dénde saldran los dolares para hacer
frente a los pagos que compromete el actual incremento de la deuda externa publica y pasivos
externos privados?



CRECE Y SE INSTALA EL ROJO COMERCIAL

En el déficit comercial de mayo alcanzé los USD 642 millones, registrando el quinto mes consecutivo
de rojo en el balance de mercancias del sector externo. El déficit comercial se produce en los meses
habituales de liquidacién de las exportaciones de soja y maiz. En términos historicos, no se registraba

un mes de mayo con resultado comercial
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EL BONO DEL SIGLO Y UNA ECONOMIA QUE NO LEVANTA

La sustentabilidad externa del modelo depende de la capacidad de desarrollar sectores exportadores
y de sustitucidon de importaciones, que permitan generar divisas a un ritmo mayor que las que
compromete el actual incremento de los pasivos externos. Al respecto, la reciente emisidon de un
bono a 100 afios al 7,9% es un indicador de que, en los despachos oficiales, no se espera un descenso
de las tasas de financiamiento internacional por lo menos de aca a un siglo.

Deuda externa e indicadores de sustentabilidad Asi parece haberlo
millones de délares y var %. MECON

interpretado el banco de

Jun-17 inversion estadounidense
dic-16 variacién
(**) Morgan Stanley, que mantuvo
Deuda externa publica (¥) 73.498 110.160 114.896| 41.398 a Argentina como economia
Deuda/PBI 16% 20% 21% 5% ) ]
Deuda,/Reservas 288%  284%  255%|  -33%| de 'frontera’, negando el
Deuda/Exportaciones 129% 191% 199% 70%| estatus de "emergente".

(*) Incluye titulos en divisas en manos de acreedores privados, letras, deuda con org.
int., y deudas provinciales.

(**) Estimado , cpe
Las categorias crediticias vy

humores del mercado, vuelven a recuperar relevancia en el funcionamiento de la economia
argentina, dado que la misma depende del acceso al crédito internacional para el financiamiento de
su déficit de divisas.



BICICLETA FINANCIERA E INFLACION EN DOLARES

La acumulacién de un excedente financiero interno en pesos, puede ser una fuente de inestabilidad
cambiaria considerable. En un contexto donde la inflacién interna superé ampliamente el

movimiento del délar en los Ultimos meses, los Rendimiento de Lebacs a 35 dias en USD sin Cobertura (TNA)
TCN Var %. BCRA

excedentes valuados en délares de la actividad
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financiera acumula un aumento del 34,5%. La
contracara de ello es la acumulacién creciente de pasivos en pesos de corto plazo del Banco Central
(Lebacs y pases pasivos), que implican una potencial amenaza a la estabilidad cambiaria.

Por el momento, el fluido acceso a los mercados de deuda alejan el fantasma de una corrida
cambiaria. Pese a ello, la bicicleta financiera implica un costo de acceso a capitales especulativos
externos de corto plazo superior al 20% en ddlares. Un valor record a nivel global que responde al ya
desarrollado efecto inflacidon en divisas que es muy costoso si intenta sostenerse en el tiempo. La
reduccion de ese elevado costo implicito de financiamiento puede pasar por una fuerte baja en la

inflacion (escenario improbable) o un reajuste del ddlar (escenario probable que comenzé en los
ultimos dias).

LA ECONOMIA REAL HASTA OCTUBRE

La construccion y algunos proveedores (cemento) han recobrado dinamismo a partir de la obra publica

propia del aifo electoral. Asimismo, la automotriz presenta algunos nimeros positivos en mayo, aunque
la produccion y el empleo del sector continlan amenazados por las importaciones de vehiculos que
aumentaron un 40% en los primeros cuatro meses del afio. Sin embargo, la mayor parte de los sectores
industriales contindan a la baja, especialmente los rubros vinculados con el consumo interno que
compiten con importaciones.

El consumo en supermercados y centros comerciales parece estabilizarse desde abril, y la recaudacién de
impuestos vinculados al mercado interno anticipan una leve recuperacién. Una leve recuperacién habitual
para el periodo del afilo que comienzan a efectivizarse los aumentos salariales negociados en paritarias.
También contribuyé la relativa estabilidad cambiaria y la postergacidn de los tarifazos para después de las
elecciones. En sintesis, se espera una recuperacion parcial de la actividad hasta octubre.
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LAS CONSECUENCIAS DE “BOOM DE DEUDA”:
LOS PAGOS DE INTERESES DE DEUDA ES LA FINALIDAD QUE MAS CRECIO

Resultado Primario y Financiero del Sector Pablico Nacional

Para el mes de mayo de 2017, el gasto total se expandid un 54% en relacion e pElpnesdad comianies seitnErpipales i, MECON
. . z MAYO CUATRO MESES
al mismo mes del 2016. En el detalle de ese mes, las partidas que mas - - ‘m

aumentaron fueron los pagos de seguridad social (jubilaciones \ pensiones) [Recursos | Milde$ | Var% | Milde$ | Var %]
(+39,7% i.a.) junto con los pagos de rentas por vencimientos de intereses de Ingicasa(l) 137:024 TE156,93% INN145] MN056.503 MRFEEA7D [E8.1
. Gasto Piblico  [Millde$ [Millde$ | Var% [ Millde$ [ Var %]
deuda (+39,7%i.a.). Gto. Corr. 145.204 182.679 25,8  626.751 858.201 36,9
Prestac. Seg. Social 55.985 78.193 39,7 260.409 364.028 39,8
Sin embargo, cuando se observa el acumulado para los primeros cinco meses Transt, Corriontes 49485 (11150257 1,0 [ 187,085 243,579 [180,2
- X a provincias 8.258 11.699 41,7 36.244 60.225 66,2
del afo., se ve que los pagos por intereses de la deuda llevan la delantera. al sect. privado 41.351 38278 74 150426 182549 214
. s . . o . Rentas 12.028 16.806 39,7 36.920 76.451 107,1 I
Mientras que el gasto publico total crecié un 37%, los intereses de la deuda lo S 7530 23051 365 51007 133355 343
hicieron un 107%. Gto. Capital 15.814  18.302 15,7 65.185  89.672 37,6
Inversion Real Dir. 7.213 7.470 2,7 27.558 39.162 42,1
Esto es consecuencia del boom de endeudamiento externo, tanto en moneda Tiatish Capital R s
i . , . a provincas 6.531 8.609 31,8 25.235 39.096 54,9
nacional como en moneda extranjera. Segun da cuenta el informe del otras 988 987  -0.2 10.724 5771 -46,2
observatorio de la deuda de UNMET, desde octubre de 2015 la deuda total GASTO TOTAL | 161.018 | 200.982| 24,8| 691.936| 947.873| 37,0
bruta del Estado Nacional se incrementd en USD 63.225 millones (lo que Resultado Primario -11.974  -27.239 -68.782  -87.247
equivale a 11% del PBI), siendo en su mayor parte colocaciones con el sector Resultado Financiero  -23.994  -44.045 -105.635 -163.694

privado en su mayoria extranjeros (USD 17.224 millones en moneda nacional
y USD 45.951 en moneda extranjera). Estos datos incluyen las Letras del
Tesoro y no incluyen las LEBAC.
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AUNQUE LA INDUSTRIA SIGUE PINCHADA, LEVANTA EL SECTOR
AUTOMOTRIZ Y LA IND. METALICA BASICA

Tan solo dos rubros del estimador mensual de la actividad industrial
muestran cierto repunte ya avanzado el aifo electoral, se trata de la
metalmecdnica con un avance del 8,30% y de la industria metdlica basica
con 11,20%.

El caso de la metalmecdnica se anticipa al crecimiento observado en mayo
en la industria automotriz segin datos de ADEFA. El crecimiento tanto en
las exportaciones (+9,7%) como en las ventas internas (+31,7) respecto a
mayo de 2016, permiten observar un aumento del 13,8% en la produccién
nacional, alcanzando las 45.273 unidades automotrices producidas. La
cifra aun se encuentra lejos de la capacidad productiva argentina, que en
junio de 2011 tocé las 80.795 unidades.

La industria metdlica basica muestra crecimiento interanual en sus tres
rubros: hierro primario (+48,4%), acero crudo (+15,1%) y laminados
(+30,7%). Ello se debe al incremento de la demanda proveniente de la obra
publica y la agroindustria, principales impulsores del ligero crecimiento
observado en el primer trimestre del 2017.
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CAE LA EXTRACCION DE PETROLEO DE YPF

La produccién de petrdleo en pozos de YPF presenta su mayor retroceso
anual (considerando el primer cuatrimestre) desde la estatizacion de la
mayoria de su paquete accionario, alcanzando una caida del 3,3%. De esta
forma, el principal sostén de la produccidon petrolera nacional (en lento
retroceso producto la caida de la produccidon privada), acompafa la
tendencia y profundiza el mal desempefio del sector.

La politica llevada adelante por el gobierno es la de alineamiento con los
precios internacionales y liberalizacion del sector. Ello implica el abandono
del “barril criollo” (precio sostén a nivel interno), a partir de una reduccion
paulatina del mismo a lo largo de 2017 hasta lograr su alineamiento con los
precios internacionales. En 2018 el mercado se encontraria
completamente liberado.

Hasta el momento las politicas energéticas impulsadas por el gobierno
parecen no haber tenido los resultados esperados: no solo cayd la
produccién en el primer cuatrimestre, sino que los pozos perforados
también registraron variaciones negativas (-11% respecto al primer
cuatrimestre de 2016, afio en el cual hasta abril las perforaciones habian
caido un 36%.).

Extraccién de Petréleo en Pozos - 1° Cuatrimestre - YPF y Total de Empresas

Extraccion Primaria y Secundaria. En m3y Var % Anual. Min de Energia.
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EL DEFICIT COMERCIAL NO PARA:
ROJO POR QUINTO MES CONSECUTIVO

En el mes de mayo de 2017 el Balance Comercial volvio a ser deficitario, marcando

la persistencia del pulso deficitario del intercambio comercial actual y en Exportaciones e Importaciones por Principales Rubros
L. Variacion % mismo mes del ano anterior. ICA-INDEC
creci m|ent0. MAYO CINCO MESES
Val i io Cantidad Val Precio Cantidad
En mayo de 2017 el déficit comercial alcanzé los USD 642 millones, USD 1.081 O 08 50 42 [ 1o 60 a1
y ’ : Productos Primarios -5,7 8,6 -13,3 -5,4 5,3 -10,2
H 4 H Manuf. de Origen Agrop. (MOA -8,5 0,5 -9,0 -1,0 750 -7,5
millones mas que el mismo mes de 2016. =
Combustibles y Energia 11,3 9,0 2,0 19,6 30,6 -8,3
Tipicamente, los meses de marzo a junio son meses estacionalmente superavitarios B B
. . . . . ’ Bs. Intermedios 8,8 13,2 -3,9 3,0 6,1 -3,0
debido a las mayores exportaciones de oleaginosas y sus derivados (Soja y Maiz). Combustibles ylubricantes | 67,0 163 434 | 30,8 220 7.2
. , Pe o Piezas y Acc para Bs de Capital | 22,9 -0,3 23,3 0,5 %D 5
Pero como marzo y abril de 2017, esto en mayo tampoco pasd. En términos Bs. de consumo o 7755|100 23 (s
. s . . . . . . Vehiculos automotores 2 6,9 43,0 43,0 1,8 40,6
histdricos, no se registraba un mes de mayo con resultado comercial deficitario
deSde 1998’ hace 19 aﬁos atrés, Acumulado Expo e Impo por Principales Rubros
Variacién saldos acumulados ano anterior. ICA-INDEC
En el balance de los primeros cinco meses de 2017, mientras que las exportaciones 8,000 N—
. . . . . 2.646
aumentaron en USD 346 millones, las importaciones lo hicieron en USD 2.646 2560

millones, 700% mas, debido a los aumentos de vehiculos de transporte de personas
y bienes de capital por USD 732 millones (autos de alta gama, camiones, dragas y

2.000

1.500

tractores, entre otros), bienes de consumo por USD 455 millones (Alimentos y P, g
bebidas y bienes de consumo semi-duradero, entre otros) y energia por USD 444 vooo wor 52 gg g4 ;"““m“i;'gé';.‘“"
millones. s00 B Total N I
o w i -
Esta tendencia al saldo comercial negativo registrado desde principio de afio es el o VO | |
resultado de profundizacién de la apertura importadora llevada adelante desde el 500 m«-g-;gm“;:‘;’:
cambio de gobierno, contradiciendo un principio basico en economia: aumentan las 26 Mayokd

importaciones en un contexto de consumo y actividad econémica estancada.



PARA ACCEDER AL INFORME COMPLETO, ESCRIBINOS A INFOCESO@GMAIL.COM Y CONSULTA
LOS MODOS DE CONTRATACION DEL SERVICIO DE SUSCRIPCION A BOLETINES

SUSCRIPCION SERVICIO DE BOLETINES INFORMATIVOS DE LA COOPERATIVA DE
ESTUDIOS ECONOMICOS Y SOCIALES SCALABRINI ORTIZ LTDA.

La subscripcion el servicio de boletines informativos de la Cooperativa de Estudios
Econdmicos y Sociales Scalabrini Ortiz Itda. (CESO), que incluye un informe de coyuntura
econdmica mensual y un informe semanal de seguimiento de precios; mas el acceso a los
diversos informes del centro (rendimiento de inversiones para pequefios ahorristas; liquidacion
de divisas; un informe mensual tematico, presupuesto, pobreza, deuda, etc.).

Datos de la Cooperativa:

COOPERATIVA DE ESTUDIOS ECONOMICOS Y SOCIALES SCALABRINI ORTIZ LTDA
CUIT: 33714657319

Direccion: NUNEZ 2172 Piso:PBDpto:C

Condicion frente al IVA: Responsable Inscripto

Baco Credicoop, cuenta 004-24083/3 CBU 1910004955000402408332
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Segun informacion del INDEC en el primer trimestre
de 2017 el desempleo en los 31 aglomerados
urbanos nacionales alcanz69,2%. De este modo, se
estima que en el primer trimestre de 2017 alrededor
de 1.140.486 personas buscaron trabajo y no lo
encontraron.

De acuerdo al detalle de los aglomerados urbanos, la
mayor tasa de desempleo se registré en las grandes
ciudades. Entre ellas el primer lugar lo ocupa el Gran
Buenos Aires (11,8%), seguido de Gran Catamarca
(+10,8%), Mar del Plata (10,4%), Gran Rosario
(10,3%) y Gran Cérdoba (9,6%).

Mds alla del cambio metodolégico (por lo que no
seria correcta la comparacidn entre ambos
registros), el aumento del desempleo es compatible
con otros indices equivalentes, como el que relevan
las estadisticas de la ciudad de Buenos Aires.

En la ciudad de Buenos Aires la tasa de desempleo
para el primer trimestre de 2017 fue del 9,4%lo que
equivale a unos 160.169 portefios buscaron empleo
y no lo encontraron. En relacién al primer trimestre
de 2016 el desempleo aumento en 0,8pp. lo que
equivale a unas 17.315 personas.

Este aumento en el desempleo se explica por la caida
de la actividad econdmica,principalmente en los
sectores industriales y del comercio, a pesar del
repunte de la construccién. Adicionalmente la
politica de despidos y la falta de inversiones, junto a
una mayor busqueda de empleo para compensar el
deterioro del ingreso de los hogares, agravan la
situacion laboral de millones de personas.

A nivel nacional, en la comparacién con el
[lI-Trimestre de 2015 (ultimo dato disponible), al
primer trimestre del 2017 se registra un aumento del
desempleo en 400.283 personas que buscan trabajo
y no lo encuentra.

Actividad, empleo y desempleo

Evolucién Trimestral Tasa de actividad y empleo (% Poblacién), despempleo y

subocupacién (% PEA). Total 31 aglomerados urbanos. EPH-INDEC

Tasa de Personas
Subocnpmon
ividad Empl D pl % i no Desempleo
115 [ 44,60 41,40 7,10 7,60 2,50 890.757
115 | 44,50 41,50 6,60 6,30 2,80 828.027
JII1S| 44,80 | - 42,20 | . 5,90 ... 59 ... 2,70 .. _.T%9.206
16 | 46,00 41,70 9,30 7,70 3,50 1.166.766
1116 | 46,00 42,10 8,50 7,00 3,20 1.053.710
IV 16| 45,30 41,90 7,60 7,20 3,10 942.141
117 | 45,50 41,30 9,20 6,60 3,30 1.140.486
2017
Primer Trimestre

Tasa de ?

i)

Actividad  Desempleo =

4

Partidos del GBA 40,2% 11,8% 1°

Gran Catamarca 41,4% 10,8% 2°

Mar del Plata - Batan 41,1% 10,4% 3°

Gran Rosario 42,9% 10,3% 4°

Gran Cordoba 41,0% 9,6% 5°

Empleo, desempleo, subempleo - CABA

Tasa de actividad y empleo (% Poblacién), despempleo y subocupacion (%
PEA). CABA. Estadisticas de la ciudad.

Tasa de Personas
Actividad Empleo Desempleo Subocupacién Desempleo
115 52.6 48.2 8.4 8.0 135.164
II 15 54.1 49.5] 8.6 9.5 142.328
III 15 54.7 50.8] 7.2 9.0 120.480
IV 15 55,5 51,7 6.8 8.6 115.451
116 54.3 49.7| 8.6 9,0 142.854
II 16 55,5 49.7] 10,5 9,6 178.270
III 16 55.7 50.2 9.8 9.7 166.985
IV 16 56.1 51.6 8 9.2 137.293
1 7 55,7 S50.5) 9.4 8.1 160.169
Actividad, empleo y desempleo
Evolucion trimestral y anual. Tasa de desempleo (% PEA). Total 31 aglomerados urbanos. EPH-INDEC
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El estimador mensual de la actividad econémica (EMAE)
registr6 un aumento interanual del 0,9% en marzo de
2017, repitiendo un dato positivo tras el rebote de febrero.

El sector de la construccion mantiene firme su nivel de
recuperacion alcanzando en abril un aumento del 10,5%
(ISAC).Al igual que en el mes de marzo, el principal impulso
a la actividad proviene de la obra en un afio electoral. A esto
se suma el efecto de la comparacién interanual, al
considerar un periodo como el primer semestre de 2016 en
donde la obra publica estuvo fuertemente subjecutada.Si se
mantiene esta tendencia, es de esperar, que los préximos
meses se observe una recuperacién en la creacién de
empleo en el sector. En este sentido, segun informa el
INDEC, en marzo de 2017 aumento el ritmo de creaciéon de
puestos de trabajo en la construccién, generando 12.704
puestos de trabajo registrados respecto al mes anterior y
22.350 en la comparacion con marzo de 2016. Sin embargo,
aun se registran 40.000 empleos menos que en abril de
2015.

En cuanto a la idea del gobierno de que la “recesion quedo
atrds”, al observar los indicadores de actividad econdmica
se destaca la gran asimetria que existe entre la construccion
y otros sectores, principalmente el industrial. Por el
momento, el repunte de la construccién con sus habituales
derrames hacia proveedores y en materia de empleo vy
consumo, convive con la crisis de los demas sectores
productivos afectados por el reducido mercado interno, la
apertura importadora en el marco de una apreciacion
cambiaria con tarifas en aumento.

En cuanto a la industria, segun da cuenta el estimador
mensual de actividad industrial (EMI) registra en abril de
2017 una caida del 2,3% respecto a abril de 2017.En el
balance sectorial, tres de las doce actividades presentan
crecimiento, ellas son la metalmecanica (8,3%), la metalica
basica (11,2%) y levemente el petréleo (0,5%). La actividad
mas afectada nuevamente fue la textil.En el mes de abril
el bloque de produccidn textil registra una caida de caida
24,7% respecto a abril de 2016. La siguen los bloques de:
tabaco (-23,4%), automotriz (-7,5%), ediciones e
impresiones (-6,5%), minerales no metalicos
(-4,6%),caucho vy plasticos (-3,4%), papel y carton (-3,4%),
guimicos (-2,6%), y alimentos y bebidas (-1,2%).

Actividad Econémica Mensual

var % anual, serie mensual con estacionalidad. INDEC
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Indicador sintético de la actividad de la construccién (ISAC)

-30

abril-17

10

may-16 -12,9 -5,2
jun-16 -19,6 -10,3
jul-16 -23,1 -10,9
ago-16 -3,7 -12,4
sep-16 -13,1 -14,1
oct-16 -19,2 -12,8
nov-16 9,4 -12,8
dic-16 -7,8 -13,5
ene-17 2,4 -13,1
feb-17 -3,4 -12,7
mar-17 10,8 2,4
abr-17 10,5 -2,9
Fuente: INDEC
Puestos de trabajo registrados en la construccion
Mes anterior Aiio anterior | Mes anterior Aiio
anterior
may-16 398.762 -0,07 -11,68 -283 -52.738
jun-16 396.039 -0,68 -13,61 -2.723 -62.394
jul-16 395.314 -0,18 -13,77 -725 -63.119
ago-16 400.689 1,36 -11,67 5.375 -52.916
sep-16 404.997 1,08 -11,25 4.308 -51.357
oct-16 407.429 0,60 -10,54 2.432 -48.018
nov-16 413.947 1,60 -7,62 6.518 -34.156
dic-16 404.565 -2,27 -3,99 -9.382 -16.816
ene-17 408.542 0,98 -0,05 3.977 -218
feb-17 411.934 0,83 2,05 3.392 8.265
mar-17 424.638 3,08 5,56 12.704 22.350
TCTTV TCra T TITC S T T (TVTT]
Apertura en Bloques, % wvariacién anual. INDEC
20
Metal.
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Metalmec 11,20
10 8,30
Petréleo
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o — —
) | —a
.5 Alimy LTI
bebid Cauch Minno Papel y =
.10 -1,20 y Plast petal carton Ede impr
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El bloque de la industria metdlica basica en abril mantiene
firme su recuperacion, mostrando resultados positivos en los
tres agregados principales respecto a abril del afio pasado. El
mayor incremento se registra nuevamente en hierro primario
cuya produccién aumento en abrilde 2017 un 48,4% respecto
a abril de 2016, a esto le siguen los laminados con un aumento
en abril del 30,7% y luego acero crudo con un incremento del
15,1%, respecto al mismo periodo.

En cuanto a la produccidon de aluminio, en abril de 2017
presentd un ligero dato positivo del +0,2%, respecto al mismo
mes del afo 2016, segun datos del INDEC. El repunte desde
hace dos meses de la produccién de aluminio se explica por la
mayor demanda externa (destino del 70% de la produccidn),
en especial Brasil.

Por su parte, la produccion de minerales no metalicos
(cemento, vidrio) mantiene en abril de 2017 su recuperacion
producto de la nombrada reactivacion de la obra publica,
registrando un aumento del 7,1% respecto a abril de 2016.

Segun la informacidén sectorial de la camara de terminales
automotrices ADEFA, la producciéon de vehiculos presenta
en mayo (un mes adelantado del indicador EMI) una
recuperacion en todos sus segmentos. La produccion
aumentdéen mayo de 2017 un 13,8% respecto al mismo mes
del afio pasado.El impulso proviene tanto del mercado
interno como de las exportaciones. Las ventas al mercado
interno crecieron en mayo de 2017 un 31,7% respecto a mayo
de 2016, en tanto que las exportaciones crecieron un 13,8%,
para al mismo periodo.

El blogque Alimentos y Bebidas presenta nuevamente en abril
una caida interanual del 1,2% respecto a abril de 2017.

A pesar de la persistencia en la caida, los comportamientos
dentro de las categorias son mixtos. Dentro de los mas
afectaos estan: la produccidn de bebidas (-7,4%i.a.), azucar y
productos de confiteria (-3,8% i.a.), la produccion de yerba
mate y té (-2,7% i.a.), y lacteos (-1,3%i.a.). En tanto que los
rubros con comportamiento positivo fueron el de carnes rojas
(5,3%i.a.), carnes (3,2%i.a.), y molienda de cereales y
oleaginosas (2,4% i.a.).

Produccion Industrias Metélicas Basicas

rroduccion desagregada por tipo, var % anual. Camara Argentina del Acero
S S S
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Produccion mensual y acumulado anual en tn. Asociacion de
Fabricantes de Cemento Portland (AFCP)

Produccion y Consumo de Cemento

Produccion (tn)

Consumo (tn)

Del Mes

Acumulado Mercado
2017 Interno

may-16 903.239
may-17 966.958

4.211.378 881.663
4.510.387 961.763

var %
2017/16

7,1%

7,1% I 9,1%

Produccion de Autos

Produccion, Exportaciones y Ventas Mer Int en unidades y var % anual. ADEFA
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El procesamiento de granos, oleaginosos y cereales, presentd
resultados mixtos en abril de 2017, respecto al mismo mes del
afio pasado, segun datos del Ministerio de Agricultura. En la
molienda de oleaginosas se observd un descenso (-8%i.a.),
mientras que en la de cereales se observé un aumento
(+4,8%i.a.), manteniendo la tendencia del mes pasado.
También cayo la produccidn de aceites (-4,2%i.a.). En cuanto
a pellets y harinas, mostraron la misma tendencia en
oleaginosas, ya que se registraron descensos en la produccién
(-5,4% i.a.), mientras que en trigo pan se observaron
incrementos (+8,5 %).

La Utilizacion de la Capacidad Instalada (UCI) para la
industria en abril fue del 64,5%, 0,3 puntos porcentuales
menos que abril de 2016. En la comparacién anual, el sector
mas afectado es tabaco (-13,6 pp.i.a.), papel y cartén (-8,1 pp.
i.a.) y alimentos y bebidas (-5,9 pp. i.a.).

En cuanto al consumo privado, el indice de ventas
constantes en supermercados y shopping a marzo de 2017
se contrajo un 6,6% en relaciéon al mismo mes de 2016.

El indice de ventas constantes en supermercados para el mes
de marzo de 2017 deflactado por la canasta de alimentos del
IPC-provincias, se contrajo 4,8% respecto al mismo mes del
afio anterior. En términos de facturacién, los rubros que
menos crecieron sin considerar efecto precios (cayeron al
compararlo con la inflacién) fueron electrénicos y articulos
para el hogar (-8,6%), panaderia (+14,9%), carnes (+16,6%),
articulos de limpieza y perfumeria (+17,2%) e indumentaria y
calzado (17,2%). Al considerar la facturacion por tamafio de
establecimiento, esta vez las cadenas grandes se vieron mas
afectadas, sus ventas aumentaron por debajo de la inflacion
(nominalmente un 16,2% en relacion a marzo de 2015), en
tanto que en las cadenas mediana tuvieron un aumento del
26,3% para el mismo periodo.

En cuanto a los centros comerciales, deflactado por el indice
de ventas constantes medidas por el IPC-provincias,
disminuyd en marzo de 2017 un 13,3% respecto al mismo mes
del afio anterior. Entre los rubros donde menos se incrementé
la facturacidon (caydé al compararlo con la inflacién) se
destacan indumentaria, calzado y marroquineria (5,4%),
diversion y  esparcimiento (12%) y electrdnicos,
electrodomésticos y computacién (2,9%).

Molienda y Producciéon de Granos, Aceites y Subproductos
Bloque Industria Alimenticia, en toneladas. MINAGRI y ONCCA

Granos Aceites Pellets /Harinas

abr-16 3.969.321

4.445.361

1.181.168
1.165.161

867.595
969.580

2.844.773
3.181.976

471.336
480.581

Total 2016 | 15.040.102 | 4.306.544 3.221.878

3.085.827

10.928.610 |1.696.372
10.334.446 | 1.841.244

Total 2017 | 14.282.904 | 4.514.787

Nota: La soja representa el 93% de la molienda de granos, el 85% de la produccion de
aceites y el 95% de la produccién de harinas del total de la industria oleaginosa.

Nota Técnica: en el total anual, la soja representa el 93% de la molienda
de granos, el 85% de la produccion de aceites y el 95% de la produccion de
harinas del total de la industria oleaginosa.

Utilizacion de la Capacidad Instalada (UCI)
Sector Industrial Nivel General y Bloques. INDEC. Base 2012=100

abril-17
var pp. var pp.
BLOQUE Nivel mes mismo mes
anterior afio anterior

Tabaco 62,40 -13,60 -19,00

Papel y cartéon 79,60 -8,10 -4,20

Petrdleo 82,40 2,50 0,40

Cauc y Plast

Minerales nometal 7100 460 440

57,90 2,90 -2,30

Ind metalicas basicas 73,60 -2,00 8,40

Metalmecanic S/Autos 54,50 4,00 1,30

Indicadores sobre Consumo Privado
Ventas en Supermercados y Centros Comerciales. INDEC, IPC-provincias.

marzo-17

canasta IPC-provincias

mismo mes
afo pasado
Abr '08=100 var % var %

Nivel mes anterior

[

Ventas Constantes 104,7 8,3 -4,

canasta IPC-provincias

mismo mes

Nivel mes anterior =
afo pasado
Abr '08=100 var % var %
Ventas Constantes 95,5 17,6 -13,3
Indice de consumo
privado 102,7

(super+shopping)
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La industria petro'era disminuyé la produccién un 9’1% Extraccion de Petréleo en Pozos - YPF y Total de Empresas

Extraccion Primaria y Secundaria. En m3y Var % Anual. Min de Energia.

en abril de 2017 respecto al mismo mes del aiio anterior

C—Petroleo Total (m3) == petroleo YPF (m3) =—e=Produccion Petroleo Total (m3, izq)

segun la informacion del Ministerio de Energia. En esta 2.500 | 4
2.450 -
ocasion la caida en la produccién de la petrolera estatal 2.400 - 2
4 y 2.350 - o}
YPF resultdé sumamente relevante, ya que mostré una 2.300 1 =
caida del 9,9%, acompafiando a la totalidad del sector. el a
. . . . 2.150 - -6
Si consideramos el primer cuatrimestre, encontramos que 2.100 - .
. . .2 .y 2.050 - &
YPF presenta una disminucion en su produccién del 3,3% 2.000 - LI
| mi 1 ; | 2288288288585 E
respecto al mismo periodo de 2017, mientras que la LT T LT TTIIOTOn
. ; -] 2 w9 9 o 5 8 @ ¢ =2
totalidad del sector del 4,6%. Se trata de la mayor caida © 8 § %0 s © = 8
de produccion de la petrolera desde la estatizacion de la
mayon’a de su paquete acc|onar|o_ I;xtmcci('m de (,.;as en [’070:%”- YI’F\*']'MJI de I',ny]progns : i
Gas de alta, media y baja presion. Miles de m3y var %anual. Min de Energia.
En el caso del gas se mantiene la tendencia observada el S o0q | mm—e Tl el v ) [
mes pasado. A pesar de que YPF sigue liderando el 38001 13
crecimiento, mostrando un crecimiento del 8,9% respecto 3.600 | M8
. . . 3.500
a abril del 2016, la industria total apenas crece un 0,3%, 3.400 1 M3
. .z 3.300 -
mostrando un estancamiento tras la expansidn observada 3200 1 -2
en 2016 (siempre liderada por la petrolera estatal). 2;88 1 F7
.z . . 2.900 - L -12
La producciéon de gas en el primer cuatrimestre de 2017, © 0 v e e ¥ Y oY & oo
... O S
muestra datos muy positivos para YPF comparando con T 2 A2 ¥ g8 g g g3
2016 (+12,4%), manteniendo el sendero alcista de los _ ] ,
Industria Petrolera - Subproductos derivados del Petréleo
afnos previos' Sin embargo' la totalidad de la industria Subtotales de Gasoil grado 1,2,3 Naftas grado 1,23. Var % anual. Min de Energia.
parece no reaccionar a los incentivos brindados por el B

10 r

Ministerio de Energia, ya que, a pesar del fuerte
crecimiento de la produccion de la petrolera nacional, la
produccién total presenta numeros negativos (-0,6%).
Recordemos que YPF representa el 35% de la produccién

-10 H

de gas argentina. as |

BGasoil ®Nafta DOOtros Subproductos

© © © ©° o -] ©° ° ©° ~ ~ ~ ~

2% 2 2 2 2 2 =2 & S = = 5

H 5 £l 5 3 & B 3 ) [ 2 Fl &
o =1 o

T § & 5 ¥ & ¢ § s § & § =%

-20 -

Respecto a los subproductos derivados del petrdleo, en
abril de 2017, nuevamente se observa un crecimiento en
los rubros “nafta” (2,4% interanual) y “otros” (2,4%
interanual), mientras el caso del gasoil muestra un
descenso interanual del 4%.

14



Precios e Ingresos

Centro de Estudios
C 6 } S O m Econdmicos y Sociales
o

Scalabrini Ortiz

El nivel general de precios de las provincias aumentd en mayo
de 2017 un 1,8% en comparacion con el mes pasado, en tanto
gue el indice de Alimentos y Bebidas registréd una suba del
1,6% para el mismo periodo, segun informacién de los indices
de precios relevados por los institutos de estadistica
provinciales (IPC-provincias). En la comparacion interanual,
el nivel general de precios registr6 en mayo un alza del
24,7% en relacion al mismo mes de 2016, en tanto, el
incremento en el rubro Alimentos y Bebidas fue también del
24,7% en el mismo periodo.

Para la Ciudad de Buenos Aires, la inflaciéon mensual de mayo
fue del 1,8% en el nivel general y de 1,6% para alimentos. En
términos interanuales la inflacion de mayo fue del 25,4% para
el nivel general y del 25,9% en alimentos.

Por su parte, el INDEC informé una inflacién en mayo del 1,3%
en el nivel general respecto al mes anterior, y un 1,2% en
alimentos para el mismo periodo. A nivel interanual, las cifras
alcanzan el 24% en el nivel general y 25,9 en el rubro
alimentos. De esta forma se observa una fuerte
desaceleracion de los niveles observados el mes pasado,
aunque con una importante dispersion entre las diferentes
mediciones regionales. Esta desaceleracidn de la inflacién se
deba a la utilizacion del tipo de cambio como ancla nominal y
a la presién de la apertura importadora sobre los sectores
productores de bienes de consumo.

Por otro lado, siguiendo el indice de Precios en
Supermercados (IPS-CESO) que se elabora mediante el
relevamiento de mas de 20.000 precios de productos online,
en mayo el incremento mensual de precios fue
supermercados del 2,1%, ilustrando una tendencia a la
aceleracion en el nivel de precios, contraria al resto de los
indices.

En cuanto a los ingresos, el Salario Minimo Vital y Movil
(SMMV) en el mes de mayo no tuvo un aumento nominal
respecto al mes anterior (Utimo aumento se cobrd en enero-
17), manteniéndose en $8.060, un 33% nominal mas que el
mismo mes del afio pasado, recomponiendo el poder de
compra en términos reales. Actualmente se esta negociando
un aumento que regiria desde junio de 2017 entre un 20% y
25% en dos cuotas.

Las jubilaciones y la AUH mantuvieron su nivel nominal
respecto al mes anterior, y respecto al mismo mes del afo
pasado ganaron un 3,4% y un 3,6% de poder adquisitivo en
términos reales considerando la inflacidn provincias.

Precios

base 2001=100. Nivel General y Alimentos. IPC-provincias

MES de MAYO

mes mismo mes
Nivel . mes aiio Nivel .
anterior anterior
pasado

mismo
mes aiio
pasado

Dic '01=100| var % var % Dic '01=100| var % var %
IPC-provincias 2.110,9 1,8 24,7 2.713,3 1,6 24,7
IPC-CABA - 1,8 25,4 - 1,6 23,6
IPC-INDEC - 1,3 24,0 - 1,2 25,9
Inflacion
Indice de precios en supermercados nivel general y
categorias. CESO.Var % mes anterior. CESO.

MES de MAYO

Alimentos Secos

Eletrodomesticos

registros relevados 23.212

Precios - Nivel General y Alimentos

variacion % anual. Ipc-provincias

——1PC -Nivel General
42 (var % anual)

------- IPC - Alimentos
(var % anual)

24 24,

Jubiladone-;-;/-\bl 1

I8

+
A

7

Jubilaciones y AUH en $. Anses, IPC Provincias

mayo-17

= 7
H g 5 £

may‘-17J

Nota técnica: IPC-provincias desde 2005 en base a instiB@todness distica provinciales.

Para la canasta n“ variaciones

mensuales para datos dispanibjes dp Jas.fidiceq de precips dgJlos institsses

. ivel |. - Nivel ) mes afio
San Luis, Rio Grandeﬁ'fﬂumm@ﬂém.ano pasado anterior | ado

de Neuquén,

B
$ var % var % 1 var % var %
'01=100

SMVM | 8.060 0,0 33,0 191 1,7 6,6

IPC-provincias

N mismo
N mes mismo mes N mes -
Nivel . = Nivel : mes ano
anterior | afio pasado anterior
pasado

Dic
$ var % var % '01-100 var % var %

AUH 1248 0,1 29,2 - -1,6 3,6
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La Recaudacion Nacional totalizé $ 143.254 millones en el
mes de mayo de 2017, un 19,2% mas que en el mismo mes
de 2016, en donde se destaca la caida en derechos de
exportacidon. Los ingresos tributarios provenientes del
mercado interno aumentaron por encima de la inflacién.

La mayor suba se registré en “IVA-DGI” (+35% i.a.) a una
tasa superior a la suba en los aumentos de precios respecto
al mes pasado (incluyendo el efecto recaudatorio que tiene
la suba de servicios sobre el IVA). Por debajo de ello se
encontraron los ingresos por seguridad social (+28% i.a.) y
el IVA aduana (+28,4% i.a.). Estos conceptos permiten

s mismo CINCO MESES
may-16 abr-17 may-17 anterior | ™S ailo

“ anterior 2016 | 2017 |
Mill de $ var % var % Mill de $ var %
Tributarios 170.345 187.949 206.055| 9,6 21,0 930.971 989.934 6,3
Ganancias 44.321 29.604 52.277| 76,6 18,0 211.954 193.674 8,6
VA 45.788 60.100  59.735| -0.6 30,5 274.646 284.908 3,7
IVA DGI 30.904 44.239  41.823| -55 35,3 187.807 207.001 10,2
IVA Aduana 15.043 16.861 19.312| 14,5 28,4 87.917 86.143 2,0
Der. de exportacién 7.892 9.054 6.790| -25,0 -14,0 40.583  29.156 -28,2
Der. de importacién 4.678 4.785 5.360| 12,0 14,6 26.547 25.078 55
Impuesto al cheque 10.222 12.677 13.338 5,2 30,5 60.131 64.155 6,7
Otros impuestos 1.673 -838 766| -191 54 10.407  49.870 379,2
Seguridad Social 40.965 53.242 52.397| -1,6 27,9 240.145 267.841 11,5

TOTAL 120.145 135.005| 143.254 6,11 19,2 667.937 | 715.948

Resultado Primario y Financiero del Sector Publico Nacional

en millones de $ corrientes, segun principales conceptos. MECON

. . Ve . Ve ABRIL CUATRO MESES

anticipar que en mayo la caida del mercado interno habria 2016 | 2017 2015 2017
i i [Recursos ] MilldeS | Var% | MilldeS | Var%|
tocado piso, pero sin poder despegar. En el caso de los e —
derechos de exportacion, se registra una fuerte caida en la (G i SEIE TR
Gto. Corr. 123.270 188.592 53,0 481.547 675.522 40,3
HPFE4 o/ HPE4 I Prestac. Seg. Social 53.963 72.744 34,8 204.424 285.835 39,8
recaudacion (-14% i.a.) por la reduccion de las alicuotas a la chkaboocon s 7i0es ST IS a2 iSE 0 s
" s . . nci 7.431 11.374 o851, 27.986 48.526 73,4
soja y los demds rubros, y las inundaciones que afectaron la e S T W
Rentas 6.191 30.350 390,2 24.892 59.645 139,6
venta de granos. Salarios 16.944 23.747 40,1 73.567 98.333 33,7
. Gto. Capital 11.953 19.976 67,1 49.372 71.369 44,6
En cuanto al gasto, para el mes de abril de 2017, este liversion Real Dir
” .z - Transf. Capital 6.443 11.009 70,9 28.440 35271 24,0
aumento un 54% en relacion al mismo mes del 2016. Este e s 5772 9513 648 18705 30487 630
. otras 671 1.496 122,9 9.735 4.784 -50,9

mes se destaca el fuerte incremento de los pagos por

GASTO TOTAL | 135.223| 208.569 | 542 | 530.918| 746.891| 40,7

vencimientos de deuda (rentas) y, al igual que el mes —— — T —

pasado, el gasto electoral: mayor obra publica y Resultado Financiero  -17.075  -49.012 -81.641  -119.649

transferencias corrientes a provincias para financiar
déficits.

Ejecucion presupestaria del Estado Nacional
Segtin objeto del gasto. En Millones de $. ONP-MECON.

acum. mayo 2017

La partida que mas aumento fueron los pagos de rentas por % Devengado/

Cod. y Desc. Inciso ‘ Presupuestado | Devengado Presupuestado

vencimientos de intereses de la deuda (+390% i.a.), debido 1 - Gastos en Personal 265.038,79|  94.840,40 35,8%
L. 2 - Bienes de Consumo 28.408,25 7.130,78 25,1%

al vencimiento del BONAR 2017, letras del tesoro y nuevas 3 - Servicios No Personales 67.063,18|  17.372,02 25,9%
4 - Bienes de Uso 63.335,09 21.702,62 34,3%

emisiones de bonos. A esto le siguen los Gastos de capital Construcciones 22.396,08|  18.586,64 41,9%
. i Magquinaria y Equipo 25299 1.589,85 10,9%

(+67% i.a.). Alli se observa un fuerte aumento de las Otros _ 1.998,47 1.526,13 35%
5 - Transferencias 1.681.884,39 636.721,10 37,9%

transferencias a las provincias (+71% i.a.) para financiar 6 - Incremento de Activos 15.403,05 6.023,17 39,1%
7 - Servicio de la Deuda 247.632,05 94.881,09 38,3%

obra publica, seguida por la Inv. real directa (obra publica E. S otus s 8.0 Q.03 O

Nacional) (+33% i.a.). En tercer lugar, se encuentran las
transferencias corrientes a las provincias para cubrir gastos
corrientes (+53% i.a.), levemente compensadas por una
desaceleracién de las transferencias al sector privado
(subsidios a los serv. Publicos y planes sociales) (+31% i.a.).

El resultado primario (sin rentas percibidas ni pagadas al
BCRA) abril de 2017
$18.664 millones, en tanto que el déficit financiero fue de
$49.012 millones. Para lo que va del 2017, el déficit fiscal ya
equivale a 6 puntos del PBI, uno de los mas altos desde la
década del 80.

para fue deficitario por

2.368.772,83|

Ingresos, Gastos y Resultados

878.671,20

Ingresos y Gastos var
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Centro de Estudios
Balance Cambiario CE SO M wonomices o

Segun da cuenta el Balance Cambiario del BCRA en el mes lacon Chubincty - Piinelpoles Conaaple
de abril de 2017 se observa una persistencia en la salida de | e — W———
divisas. En este mes se destaca el pago de intereses y N - n'i’::'.i‘.s woss | 2017 p::::'l’ﬂ
capital de vencimientos de deuda (Bonar 2017), alo que se | . (it abs) (i, abs)
suma la salida de capitales para Formacion de Activos [| ™ameeaciss porMercancies e e B T
Externos (fuga de capitales minorista). Entre la oferta, se || qome = i et e s —
mantiene el ingreso de délares por la colocacién de deuda | oo G| ime| | s s -
externa. P S Y R K] ISl i [
Utilid y dividendos -492 -140 351 -834 -466 368
Mas especificamente, al observar la cuenta corriente o P (| b
cambiaria para el mes de abril, se observa un saldo | “iex S s = s
superavitario del balance de mercancias por USD 731 [ o pess deGob secona 07| iios| soos| sare| aes| 3o
millones. Este saldo positivo corresponde al periodo entre | &
marzo y junio donde estacionalmente se registran mayores L‘::;’:’s“:i‘:i‘j::;:(’::i:‘::fpmv] - 2 -
ingresos de dodlares de la liquidacion de cosecha gruesa S e e ... .-
(soja, maizy derivados). Por el lado de la demanda corriente R e P e || o & ses Lsa1

de divisas, aparece el pago de servicios de turismo por USD
701 millones, y la remisién de utilidades por USD 140

millones. En otros movimientos se destaca el crédito de USD Emision de deuda externa (neta)

3.685 millones, debido al depédsito en cuentas corrientes en en mill de u$s. BCRA:

el BCRA de los créditos de servicios de deuda publica (Pago 100 Doewm et gjﬁf:s

del Bonar 2017 depositado en cajas de ahorro de tenedores £5.000 2016 46378 /

locales). En balance, la cuenta corriente resultd, en abril de £.000 S we

2017, deficitaria por USD 1.315 millones. zggg

En cuanto a los movimientos financieros y de capital, se 2.000

destaca la oferta de divisas debido a la colocacién de deuda _2100‘;

del sector privado “Petréleo”, “Electricidad” e “Industria 47000

guimica, caucho y plastico” por USD 143 millones, USD 107 -6.000 5393 2015 BODEN
millones y USD 61 millones; y la provincia de Tierra del S ol E’E ol alslz| ¢l elsl 5|5l 2l el5l ol ol & fzzl%g s
Fuego por USD 200 millones.Por el lado de la demanda de <=3 2= == == =
dolares, en abril de 2017 se destaca la formacion de activos 2016 2017
externos (FAE) por USD 854 millones, USD 370 millones mas GRS RS R S E S e e Chn i

que el mismo mes de 2016. Al analizar la FAE segun tipo de

operacion, se observa la compra minorista (FAE billetes) fue Formacion de Activos Externos SPNF (Neta)

Seguin tipo de operacién. en mill de u$s. BCRA.

deficitaria USD 837 millones (760.000 clientes, 47% por

4.000 Ddl‘ares para pago
montos menores a USD 10.000 mensuales), en tanto que la s o0 [ i

compra mayorista (FAE divisas, remision al exterior) alcanzé ) o00 ——r
una demanda neta de USD 28 millones (1.300 clientes, 80% —_— camlang
operaciones por montos mayores a USD 2 millones). La

0
cuenta capital y financiera cambiaria fue deficitaria por USD S e
. g 1 .

1.050 millones. S s o I 8egts ’
3 2 1 I RB
En el balance total, en abril de 2017 las reservas -3.000 5 1 5

. . . |

disminuyeron por USD 2.365 millones. 4.000 mm Billetes (minoristas)

-5.000 Divisas (al exterior, grandes compradores)
—=—FAE neta

-6.000
2017

Abr
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Sector Externo

CeSO&s

Centro de Estudios
Econdmicos y Sociales
Scalabrini Ortiz

El balance Comercial fue deficitario en USD 139 millones en el
mes de abril por cuarto mes consecutivo. Llama la atencién el
resultado negativo del balance comercial, siendo un mes
estacionalmente superavitario debido a las mayores
exportaciones de oleaginosas y sus derivados (Soja y Maiz).
Segun datos del ICA-INDEC, no se registraba un mes de abril
deficitario desde 1998, hace 19 afios atras.

Esta tendencia deficitaria del saldo comercial se debe a las
mayores importaciones de vehiculos automotores, bienes de
consumo y material industrial de transporte (tractores y
camiones).

Mas en detalle, en abril de 2017 las importaciones totalizaron
USD 4.964 millones, un 13% mas que el mismo mes de 2016.
Este fuerte aumento se explica por la suba de los precios y las
cantidades importadas. En el detalle se registran alzas de
precios en todos rubros. Entre las alzas en las cantidades
importadas en abril de 2017 se destaca el rubroCombustibles y
Lubricantes (+55% i.a.), debido a las mayores importaciones de
gas licuado, principalmente de chile. A esto se suma una fuerte
suba en las cantidades importadas devehiculos
automotores(+64% i.a) y de bienes de consumo (+20% i.a.),
donde se destacan las mayores importaciones de alimentos y
bebidas para el hogar (+19% i.a.) y de articulos de consumo no
duraderos (+17% i.a.). En ambos casos, los aumentos se deben
a la desregulacion comercial, que el caso de los bienes de
consumo pretende ser un mecanismo de adicional anti-
inflacionario. Respecto a los bienes de capital, se destaca el
aumento de equipos de transporte compuesto por vehiculos de
transporte industrial como camiones, dragas, tractores, chasis
con motor, entre otros.Las Unicas bajas en cantidades
importadas se registraron en bienesintermedios (-7,4% i.a.) y
acc. de capital (-6% i.a.), debido a la menor demanda de
insumos por la retraccion de la actividad industrial. En el
acumulado del afio la demanda de insumos industriales se
redujo un 7%.

En cuanto a las exportaciones, totalizaron USD 4.825 millones,
un 2,3% mas que el mismo mes del aiio anterior debido al efecto
de la mejora en los precios que compenso por demas la baja en
las cantidades exportadas. Entre las alzas se destacan las
mayores ventas de manufacturas de origen industrial (31%i.a.),
de tubos y perfiles sin costura (+660% i.a.), aluminio bruto
(+43% i.a.) y vehiculos transporte mercancias (+29% i.a.). Entre
las caidas, se registraron bajas en las cantidades exportadas de
productos primarios (-8,4% i.a.), en donde se destacan
minerales de cobre (-55% i.a.), girasol (-92% i.a.) y cebada (-59%
i.a.). A lo que se suma la baja en manufacturas de origen
agropecuario como son los aceites de soja (-8% i.a.), leche en
polvo (-71i.a.) y carne deshuesada (-5% i.a.).

La balanza comercial energética resulté deficitaria por USD
270 millones, USD 200 millones mas que el mismo mes de
2016.

6.000

5.000

4.000

3.000

4.964

4.825

2.000

1.000

=3Saldo Balance Comercial

—+—Exportaciones

—Importaciones

-88
-58

-139

931

Exportaciones e Importaciones por Principales Rubros

2.000

1.500

1.000

o

-500

1.000

-1.500

Variacién % mismo mes del ano anterior. ICA-INDEC

ABRIL CUATRO MESES
Valor Precio Cantidad Valor Precio Cantidad
EXPORTACION 1,7 5,8 -3,9 1,8 5,9 -3,9
Productos Primarios 0,8 9,2 -8,4 -5,2 4,1 -8,9
Manuf. de Origen Agrop. (MOA) | 4,6 4,8 -0,2 1,5 89 -6,8
Manuf. de Origen Ind. (MO]) 5,3 1,4 3,9 751 -0,5 7,6
Combustibles y Energia 40,9 19,2 -50,6 17,1 34,9 -13,2
IMPORTACION 13,6 7,7 5,4 9,1 4,7 4,3
Bs. de Capital 25.5 G 15,0 17,2 5,6 11,0
Bs. Intermedios 35 11,8 7.4 1.4 4,2 = g
Combustibles ylubricantes 85,8 19,6 55,6 15,2 235 -6,8
Piezas y Acc para Bs de Capital | -5.0 1,0 -6,0 -5,0 2,8 -7,6
Bs. de consumo 120 12 10,7 16,7 0,5 16,1
Vehiculos automotores 32,7 12 31,1 40,2 0,1 40,0
Exportaciones - Principales variaciones
En millones u$s y var %. MECON
MES DE ABRIL
Producto 2016 2017 var %
Aceites crudos de petréleo 101 0 -100%
Naftas para petroquimica 3 0| -100%
Semilla de girasol 50 4 -92%
Leche entera en polvo 35 10 -71%
Limones 18 30 67%
Carbonato de litio 9 16 78%
Plata en bruto 1 22 100%
Biodiesel 58 125 116%
Propano licuado, excluido crudo 8| 18 125%
Tubos y perfiles huecos sin costura de hierro o acero 3 23 667%
Acumulado Expo e Impo por Principales Rubros
Variacién saldos acumulados ano anterior. ICA-INDEC
1.600 Impo Total
1.493
1.400
1.200
Vehiculos+Bs.Cap.

1.000

Prod. Primarios
-234

Ac. Abril-17
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Sector Externo

Centro de Estudios
‘ e S O ! Econdmicos y Sociales
o

Scalabrini Ortiz

El Tipo de Cambio Real Multilateral (ponderado por la
importancia de cada socio comercial) en abril de 2017
registra que nuestra economia resulté un 14% mas
cara que el mismo mes de 2016.

En cuanto al tipo de cambio real bilateral, en Ila
comparacion con abril de 2016, nuestra economia
resultd un 1,8% mds cara que Brasil, un 21% mas cara
respecto a la Eurozona y un 14% mas cara que EE.UU.

A pesar de esta marcada pérdida de competitividad, en
la comparaciéon con octubre de 2015, Argentina es aln
un 12% mas barata que antes de la devaluacion. Esto
se debe a la fuerte apreciacién del real que nos
permitié abaratarnos un 34% respecto a Brasil desde
octubre de 2015 hasta abril de 2017.

De esta manera, se puede anticipar que llegaremos a
las elecciones legislativas de este afo con niveles de
competitividad precio similar al de las elecciones
presidenciales de 2015, aunque sin restricciones a las
importaciones que alivien su impacto sobre los
sectores productivos.

En cuanto a las reservas internacionales, en la ultima
semana de mayo de 2017 totalizaron USD 46.146
millones, presentando unacaida de USD 2.071 millones
en relacién al stock de reservas de abril de 2017, en
tanto que en la comparacién anual se registra un
incremento de USD 15.900 millones respecto al mismo
mes del aflo pasado. La caida mensual de las reservas
se explica por el financiamiento del déficit de cuenta
corriente y la formacion de activos externos. Asimismo,
finalizado el fuerte ingreso de fondos del blanqueo, la
oferta de ddlares se basa en colocaciones de deuda de
lasprovincias y del estado nacional.

En cuanto a la liquidacidn de divisas, segtin informé la
camara de exportadores de granos CIARA-CEC, la
liquidacion de las exportaciones de soja, maiz y sus
derivados sumé u$s2.177 millonesen mayo, un 20%
menos que en abril de 2016. El menor monto de
délares ingresadospor el consorcio sojero exportador
se debe al atraso de trillado por las inundaciones, y las
menores compras para procesamiento local de
oleaginosas, dado el bloqueo de las exportaciones de
biodiésel (derivado de soja).

Tipo de cambio Real

Multilateral, EEUU, Euro, Brasil. Base 2015=100. BCRA.
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Centro de Estudios
Finanzas y bancos CE SO M wonomices o

Elmercado de divisas, en los Ultimos dias habiles del mes ?)Tf‘["““j;_‘ de Divises
olar Oficial BCRA.

de mayo de 2017, el ddlar oficial se negocié en promedio 19,00

a $16,07. 17,00

15,00

Respecto a las tasas de interés, en mayo, la tasa anual
promedio para plazos fijos de 30 a 44 dias en pesos en
bancos privados (tasa ahorristas minoristas) fue de

18,1%, 0,3 puntos por encima del mes pasado y 11,34 %0

puntos porcentuales menos que la tasa en mayo de e e

2016. La tasa de interés BADLAR-BCRA (tasa de depésito *PengmgunoneeceeeseneseLRnLy
mayoristas) fue en promedio para mayo 2017 del 19,6 % PPERRFERSEEIALARREEAS RS}
anual, 0,40 puntos porcentuales mas que el mes anterior Littgly e itetess

y 11,65 puntos porcentuales menos que en el mismo
periodo de 2016. La tasa LEBAC 35 dias (bonos del BCRA) T e Tie 80 diae

e LEBAC (35 dias)

para mayo fue del 24,88%, 0,625 puntos mayor que el ~—BADLAR
mes pasado y 11 puntos menor que mayo del aﬁo et Pases Pasivos (1 dia)
pasado. Por ultimo, la tasa de Pases Pasivos (tasa de

referencia politica monetaria) aumentd a 24,25%.

En abril de 2017 los agregados monetarios MO fueron de

$521.773 millones (promedio), un 30,17% mas que el Srici i FTITIL oA TTITLY
mismo mes de 2016, y un 1,3% mas respecto al mes

Rendimiento de la inversion

anterior. BCRA, BCBA, Inst. est. provinciales. LEBAC tasas promedio mensuales.
Al analizar el rendimiento de la inversion para distintos mayo-2017
activos, para el cierre de mes de abril 2017, el Merval fue cotizacion Indice Mensual | Piemo mes
la mejor inversidn con un rendimiento del 10,6%. Luego, _ 20047100 var % var %
Inflacion* 1.214,2 1.377 1,8 27,9
el bono en ddlares con un rendimiento del 5,4%. Las Plazo Fijo 18,1 510 L5 22,2
Merval 21.564,2 1.950 10,6 65,5
menos rentables fueron el plazo fijo que gand un 1,5% LEBAC 23 o 2,1 29,4
. , ono en 1.911,8 5,4 30,8
seguido de la compra lebacs que otorgd un retorno del USD
Délar oficial 16,1 549 -0,5 14,2
2,1%.

. . . Nota Técnica: Plazo fijo bancos privados 30-44 dias tasa anual. Indice Merval BCBA,
En cuanto a la licitacion de LEBAC por pa rte del BCRA’ en Bono en USD BonarXXIV.. Inversion en LEBAC tasas promedio mensuales, letras a 35

el mes de mayo vencieron un total de $402.043 millones | dias. Inflacién * IPC-provincias CESO.
y se licitaron $ 448.011 millones. El BCRA absorbié $ LEBAC

45.968 millones.En términos de su politica de oficial de Vencimientos, Monto adjudicado, tasa promedio. Mill $. BCRA

— LEBAC § (adjndicaciones] 38

450.000

tasas reales positivas, la autoridad monetaria aumento

400.000

la tasa de referencia previendo ya que los indices de ss0.000
inflacién no estarian acorde a las metas entre 12%y 17% .

a diciembre inicialmente propuestas por la institucién. s0o0

100.000 20

50.000
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Centro de Estudios
t :e S O m Econdmicos y Sociales
- Scalabrini Ortiz

ESTADISTICAS

Sintesis grdfica // mes de junio

PBI por sectores Actividad Econémica Mensual

Var % anual, serie trimestral desestacionalizada. INDEC
20

Var % anual, serie mensual con estacionalidad. INDEC
2015 20

_____ Industria (EMI)
+2,4% i 5

—e— Coanstruccién (ISAC)

— = Actividad (EMAE)

= pgricultura

W Construccion =7

) 2,1%
o | Dlindustria Slinterm. financiera 2016 a0 |

erCmercio S—— BEBmEEEEEEEEECEEE0EEOON Ny,

12 EsdZ et s S Esd3 685886884
= - = -

nis nis wis 116 16 e W16 117 'E;E,-‘;‘E‘g g% EG-“E‘E ;z,—-:‘?%gn ga& E'E

Actividad y Desempleo Precios

31 Aglomerados Urbanos. EPH-INDEC.
Actividad % Poblacion, Desempleo y Subocupacion % PEA

base 2001=100. Nivel General y Alimentos. IPC-provincias

Tasa de MES de MAYO
Eibecs REGion [ NivelGemeral | Alimemtos
A E: 1 D no mismo mismo
demandante gemandante Nivel €S | mes adio Nivel S | mes afio
anterior pasado anterior pasado
114 45’00 41,80 7’10 5'50 2,60 Dic '01=100 var % var % Dic '01=100 var % var %
14| 44,80 41,40 7,50 6,80 2,60 IPC-provincias | 2.110,9 1,8 24,7 2.713,3 1,6 24,7
14| 44,70 | 41,30 7,50 6,30 2,90 IPC-CABA B 1,8 254 - 16| 236
V14| 45,20 42,10 6,90 6,10 3,00 IPC-INDEC - 1,3 24,0 - 1,2| 25,9
115 | 44,60 41,40 7,10 7,60 2,50
15| 44,50 41,50 6,60 6,30 2,80
11 15| 44,80 42,20 5,90 5,90 2,70
1116 | 46,00 41,70 9,30 7,70 3,50
1116 | 46,00 42,10 8,50 7,00 3,20
v i6| 45,30 41,90 7,60 7,20 3,10
117 | 45,50 41,30 9,20 6,60 3,30
Precios - Nivel General/ Alimentos Ingresos, Gastos y Resultados
variacion % anual. Base 2001. Ipc-provincias Var % anual y en mill $ corrientes . MECON
46 30,000 :
44 ——1IPC -Nivel General w0000 80
42 (var % anual) 10.000
40 o ‘ L &0
------- IPC - Alimentos
a8 -10.000
P
36 (var % anual) 20,000 I "’
34 30,000 2 20
32 10,000 G
30 - 000 w °
28 5 oo 3
26 ; 70,000 g’
24 b, 24,7 o "
o . 50.000
20 e = Resultado Primario {mill §; der) _—Fesultado Financiero (mill §; der) -60
18 T T T T T T T T T T T g Sl —Ingresas Totales [%: a'fa, i) —a—Ciastos Totales (%; a'fa. iz
w w n w 0 o o o) 0 =) ~ ~ b~ -80
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B = a, = o 5 B = o, = o il = & 3 & & & &
g 2 § & £ & § 2 § &§ £ § &% EA- N S R TS S T RN - S R R
Deuda Publica Reservas Internacionales
SPN no Financiero. Deuda Piiblica Interna, Externa y Total %PBI. MECON Var. mensual absoluta, en millones de u$s. BCRA
110 60.000
? 11.000
CIDeuda Interna (% PEI) EEDeuda Externa (% PBI) -8-Deuda Publica Total (% PBI) 3
w0 P 50.000 9.000
o 7.000
-
- 40.000 5.000
70 o o
ne s
o ] 3.000
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CesO&s

Centro de Estudios
Econdmicos y Sociales
Scalabrini Ortiz

Sitesis grdfica // mes de junio

Intercambio Comercial Argentino (ICA)

Exportaciones, Importaciones y Saldo BC, en mill u$s. MECON

7000

6.000

6.057

5.415

E=3salkdo Balance Comercial

1.000 —+Exportaciones ;; =1.000
—Importaciones @

0 1.500
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Utilidades y Dividendos por Sector
En millones de u$s. BCRA
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Agregados Monetarios

Base monetaria, depositos en $ y prest. ent. fin., variacion
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Balance Cambiario - Cta Corriente, Capital y Rentas

En millones de u$s corrientes. BCRA
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PBI - Socios Comerciales

Var % mismo trimestre aiio anterior. OECD e INDEC.
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—Argentina (% a"/a)
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Fuente; OECD e INDEC
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Balance Cambiario - Principales Rubros

Principales movimientos de la Cta. Corr. Cambiaria. En millones de u$s. BCRA

periodo a0

anterior
(dif. abs.)
‘por Mercancias

Cobro por exportacioncs 5065 4.619| -4a5| 18875 18.408 -a67
Pago por importaciones 4.278| 3.889 389 14.778| 15720 951
Servicios 1066|701 365 -3.264| -3503 320
Ingresos 703 78 175| 2747 3383 636
Egresos 7eo | 170 190 6012| 6976 965
Servicios turismo y pasajes (neto) 787|701 85| -2.082| -3.586 604
tas 5047| -1377| as70| 7141 2460 4.681
Utilid y dividendos a2 140 351 s3a| ace 368
Ingresos 3 Ta m g a5 36
Egresos 405|155 a0 82| s10 332
Intereses sass| 1237| a219| -6s07| -1.005 4312
Ingresos 56 e 28 162 037 775
Egresos ss12| 1821|4100 6a70[ 2032 3537
Otros pagos del Gob. Nacional 5197 -1104| 4003 -s.474| -1.864 3.610
transferenc: 28 3 5 79 143 65
Inv. directa de no residentes, 160 177 17 673 895 223
Inv. de portafolio de no residentes. 219 149 71 303| 1333 940
Prestamos Financieros (Privados+Prov) (neto) 255 727 a72 758 | 4.335 3576
Prest. de otros Org. Int. y otros (neto) 081 207| 1278| a0m 103 -3.907
Deuda del Sect Publ. Nacional (neto) 12067 3262 15.420) 12.031] 8127 -3.904
FAE Sector Privado no Financiero (neta) 483|  ssa|  a71| 4130| 5651 “1521
FAE Sect Financ (Posicion Grl Cambios) (neta) 19 6| 71 759| 1776 1017
Otros movimientos (netos) S05| 3085|4190 244| 7721 7.477

Tasas de Interés

Tasa efectiva anual. BCRA
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ESTADISTICAS

Resumen estadistico // mes de junio

CesSO®

Centro de Estudios
Econdmicos y Sociales
Scalabrini Ortiz

2004

| 2013

2014

2015

[ 1116

1V-16

1-17

I mar-17

abr-17

may-17 | mar-17

abr-17

may-17 |

PBI (mill. $ 2004) 535.828 722.245 703.945 720.989 690.884  691.512 677.345,6

PBI (var % interanual) 8,96% 2,94% 0,48% 2,42% -3,67% -3,67% 0,33%

Inversion (como % PBI) 16,80% 16,99% 17,20% 24,60% 19,83%  19,21% 19,07 %

Inversion (var % interanual) - 6,17 % -5,50% 7,30% -8,16% -5,91% 3,02%

Consumo Privado (% PBI) 66,18% 62,18% 73,60% 82,10% 72,74%  68,92% 76,73%

Consumo Privado (var % interanual) - 4,32% -0,50% 5,70% -2,86% -2,36% 0,92%

EMAE Actividad (Estac., 1993=100, fin del periodo) 112,8 143,7 142,6 143,5 146,7 1424 149,6 0,88%

EMI Industria (Estac., 2004=100, fin del periodo) 79 140,2 127,02 98,05 94,31 s/d 88,6 93,1 92,3 -0,40% -2,30%
ISAC Construccion (Estac., 2004=100, fin del periodo) 83 185,14 169,4 197,5 178,0 s/d 196,2 168,2 10,80%  10,50%

Desempleo (en % PEA) 16,2% 71% 7,3% 6,5% 85% 7,6% 9,2%
Salario Minimo Vital y Movil (en $) 238 3.018 3.867 5.079 7.060 7.560 8.060 8.060 8.060 8.060 | 33,0% 33,0% 33,0%
Salario Minimo Vital y Movil Real (Dic.01=100) 102,66 210,60 198,60 205,80 196,39 200,60 198,50 198,60 194,26 190,91 | 2,03% 3,98% 6,6%
Salario Nivel General (Dic 01=100) 120,58 761,40 1.0114 222,72 s/d s/d s/d s/d s/d s/d

Privado Registrado (Dic 01=100) 135,36 933,34 1.217,5 216,83 s/d s/d s/d s/d s/d s/d

Privado no Registrado (Dic 01=100) 104,66 808,60 11241 245,57 s/d s/d s/d s/d s/d s/d

Publico (Dic 01=100) 106,34 453,49 606,74 220,24 s/d s/d s/d s/d s/d s/d
Gasto Seg. Social mill $ corrientes (mensual) 1.906,40 22,672 30.282 44.641 58.046 73.905 71.031 74.420 72.744 78.193 39,6 34,8 39,6
Gasto Seg. Social (% PBI) 1,2% 1,9% 1,9% 2,3% 2,31% 2,46% 2,43%
Haber Minimo Jubilatorio (en $) 185 2221 2.869 3.882 5.427 5.661 5.661 6.395 6.395 6.395 29,0% 29,0% 29,0%
AUH ANSES (en $) - 400 567 1.057 1.103 1.246 1.246 1.246 -1,1% 0,8% 3,4%

Importaciones (en mill u$s) 12.284 74.455 65.249 59.757 4.805 4.692 4.606 5.468 5.964 15,86%  12,21%
Exportaciones (en mill u$s) 24.879 81.614 71.936 56.752 5.251 4.709 4.216 4.527 4.825 1,68% 1,45%

Balance Comercial (en mill u$s) 12.595 8.867 7.183 -3.035 1.336 52 -1.169 -941 -139

Formacion activos externos SPNF Netos (en mill de u$s) -3.808 397 -3.247 -8.520 -4.085 109 -4.843 -986 -854 -1,2% 76,7 %

Deuda Externa SPN (en mill u$s) 102.008 59.324 73.489

Deuda Externa (% PBI mill. $ 2004) 10,04 % 14,20%

Reservas Internacionales BCRA (mill de u$S) 13.820 37.046 28.570 30.793 32.754 41.012 49.339 50.522 48.217 46.146| 70,00% 40,25% 53,0%

IPC-provincias (Dic 01=100) 144,52 712,20 970,8 1.233,7 1.797 1.884 1.985 2.029 2.074 2110 30,3% 27,9%  24,7%
IPC-provincias Alimentos (Dic 01=100) 171,05 944,00 1.313,4 1.633,0 2.367 2.465 2.567 2.614 2.670 2.713 26,0% 27,0%  24,7%
Indice Costo Construccion INDEC (Dic 01=100, var % interanual) 145,74 771,15 1.001,2 1.266,7 1.734 1.849 1.941 1.967 2.055 2.091 32,7% 25,0%  24,3%
Indice Términos Intercambio (1993=100, var % interanual) 114,8 135,1 131,6 126,3 140 135

Trigo (u$s/tn, var % interanual) 178,0 347,8 338,8 247,5 229,0 196,0 202,0 237,0 236,0 237,0 6,8% 7,8% 5,8%
Maiz (u$s/tn, var % interanual) 122,7 262,7 219,4 188,8 195,7 198,0 197,0 184,0 184,0 181,0 1,7% -4,2% -10,8%
Soja (u$s/tn, var % interanual) 258,6 556,3 508,8 397,0 430,3 405,0 406,0 396,0 372,0 381,0 12,5% 2,1% -9,5%
Petroleo WTI (u$s/barril, var % interanual) 30,9 97,9 92,7 49,2 44,4 49,5 159,7 53,0 49,3 48,2 43,5% 7,2% 0,4%
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Resumen estadistico // mes de junio

CEeSO!

Centro de Estudios
Econémicos y Sociales
Scalabrini Ortiz

2004

2013

2014

2015

111-16

1V-16

1-17

I mar-17

abr-17

may-17 | mar-17

abr-17

may-17

Ingresos Corrientes

Ingresos Tributarios

Contribuciones a la Seguridad Social
Gasto Total

Rentas de la propiedad

Gastos de capital
Resultado Primario SPN (en mill $)
Resultado Primario SPN (en % del PBI)
Resultado Financiero SPN (en mill $)
Resultado Financiero SPN (en % del PBI)

77.123
60.738
11.689
90.356
6.883
5.792
7.834
2,18%
1805,3
0,34 %

683.430
392.400
225.864
998.096
42177
90.747
-22.479
0,07 %
-64.478
-1,15%

915.277
502.028
290.787
1.463.285
71.429
131.268
-13.133
-1,00%
-72.327
-2,80%

1.322.736
708.801
419.419

1.967.144
121.140
160.887

-246.511
-3,81%
-285.406
-4,42%

400.051
224.738
151.921
639.036
30.797
45413
-108.047
-5,38%
-86.447
-5,07%

505.201
330.572
151.789
856.794
58.655
56.387
-136.317
-4,6%
-152.170
-5,90%

467.637
85.877
173.476
538.322
29.295
51.393
-13.781
-2,03%
-70.637
-10%

160.937
94.235
54.312

196.022
16.897
18.488

-18.184

-35.082

159.557
92.645
56.286

208.569
30.350
19.976

-18.664

-49.012

156.920
89.636
57.242

200.981
16.086
18.302

-27.239

-44.045

47,9%
52,0%
43,2%
30,1%
42,8%
44,0%

35,1%
33,7%
31,7%
54,2%
390,2%
67,1%

14,6%

3,6%
34,2%
24,8%
39,7%
15,7%

Dolar oficial $ BCRA 2,95 5,50 8,13 9,27 15,01 15,45 15,49 15,52 15,34 15,40 3,80% 6,59% 9,09%
Euro oficial $ BCRA 3,33 7,32 10,73 10,00 16,68 16,46 16,75 16,59 16,43 16,81 -1,70% 0,72% 5,40%
Real oficial $ BCRA 0,96 2,44 3,45 2,72 4,60 4,69 4,99 4,90 4,89 4,851 21,30%  20,61% 21,67 %
Tasa LEBAC a 35 dias 4,20% 15,70% 27,60% 28,06 % 29,21% 25% 22,77 22,70%  24,25%  2550%| 13,00pp 13,75pp 10,75 pp
Tasa BADLAR privada en pesos 8,96 % 16,41 % 21,74 % 21,48 % 24,68%  20,80% 19,20%  19,25%  19,63%] -11,38 pp -11,45pp  -11,33pp

/// Ultima actualizacion 26/06/2017

|NOTA METODOLOGICA

(...) estadistica no publicada, (-) proximo a publicar

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, Inversion, C.Privado var. Interanual

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 % del PBI)

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, Santa Fe, Santa Rosa, 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
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.

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, ICA. Totales anuales, promedios trimestrales y datos mensuales. Var % anual
Series Mensuales: INDEC - Balanza Comercial, ICA. Totales anuales, promedios trimestrales y datos mensuales. Var % anual
Series Mensuales: INDEC - Balanza Comercial, ICA. Totales anuales, totales trimestrales y datos mensuales.
BCRA - Balance Cambiario. Totales trimestral, mensual.

Serie mensual en niveles. Valores al final de cada periodo. Variacién % anual. BCRA
Serie en niveles. En millones de pesos corrientes. MECON

PBI corriente sobre datos Trimestrales Acumulados IV anteriores
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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