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Sintesis de Coyuntura

La actividad econdmica continud estancada, con bajas en la actividad industrial y la construccion.

Los indicadores de consumo interno muestran también un estancamiento, evidenciando el impacto sobre los
salarios y jubilaciones de la suba de precios — especialmente de los alimentos-, y las mayores restricciones para el
financiamiento del consumo a crédito.

La menor actividad econémica generd el tradicional alivio en las cuentas externas, al reducir las importaciones
asociadas a la produccidn y el consumo. De esta forma, se logré mantener un saldo comercial superavitario en un
contexto donde las ventas externas contindan descendiendo. El superdvit comercial permitio revertir la tendencia

a la caida de las reservas internacionales, que aumentaron por encima de los u$1.000 millones por segundo mes
consecutivo.

Para la segunda mitad del afo, se espera que la efectivizacién de los aumentos salariales negociados en
paritarias, junto a la suba de la AUH y la nueva moratoria jubilatoria, permita cierta recuperacién del consumo. La
actividad econémica también podra mejorar sus indicadores, si la mayor holgura cambiaria se traduce en menores

restricciones a la importacidn de insumos.
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Menos viviendas y menos obra publica, explican caida de la construccién

En cuanto a la Construccion, el indicador sintético de la actividad (ISAC) registra en el mes de mayo
una caida del 4,6% en relacion al mismo mes del afio 2013. Al desagregar por bloques el sector de la
construccion, observamos que la menor actividad se explica por la baja en la obra publica (-6%) y las
construcciones privadas (-5%). La actividad de construccién continia muy afectada por el alto valor
de los terrenos que limita la efectividad de politicas publicas como el plan Pro.Cre.Ar., a lo que se
suma una caida en la obra publica que profundiza la tendencia a la baja del sector.

Hidrocarburos: mayor produccion de YPF, mal desempeiio privado.

La produccion de petréleo en pozos, en mayo de 2014, aumentd un 1,3% en relacién al mismo mes
de 2013, debido a la mayor extraccion YPF (+12%). En el acumulado interanual para los primeros
cinco meses del 2014, la produccidén total de petréleo disminuyé un -0,7%, en tanto que la
produccién de YPF acumula una suba del 8,4%.

Respecto a la produccién de gas en pozos, en mayo de 2014 la produccién total disminuyd 5,7% en
relacion al mismo mes de 2013, a pesar de la mayor extraccién de YPF (+4,8%). En el acumulado
anual para los primeros cinco meses de 2014, la produccién total de gas disminuyé un 2,5%, en
tanto que la produccién de YPF acumuld una expansion del 8,5%.

Los salarios le empatan a la inflacion, pero pierden con el alza de los alimentos

En mayo de 2014 el Nivel General de Precios Nacional (IPCnu) aumentd un 29,7% en relacién al mismo
mes de 2013, en tanto que el aumento en el rubro Alimentos y Bebidas es del 40,5% para el mismo
periodo. Mientras el nivel general de salarios se incrementé nominalmente un 32,3% en el mismo
periodo. De esa manera, el poder de compra de los salarios aumento levemente (+2% respecto a mayo
de 2013 y un 1,7% en relacion a abril del presente afio). Al desagregar por sectores, todos los asalariados
lograron mejorar su poder adquisitivo. El sector privado no registrado fue el que mas recompuso el
poder de compra de su ingreso (+9% may-14/may-13), luego le siguié el sector publico (+1,2% may-
14/may-13) y por ultimo el sector privado registrado (+0,15% may-14/may-13).

Hasta el mes de mayo, los salarios, jubilaciones y la AUH, habian aumentado anualmente por debajo del
alza de los alimentos, hecho que perjudica especialmente a los sectores de menor remuneracion que
gastan en ese rubro una proporcién mayor de sus ingresos. El aumento anunciado en la AUH de $460 a
S640 (+40%), que comenzd a cobrarse en junio, al igual que el anuncio sobre la reapertura de la
moratoria jubilatoria (meta: beneficiar a 500.000 personas aprox.), son medidas que apuntan a subsanar
parcialmente esa situacion. Un incremento en la jubilacién minima seria una politica deseable para
terminar de cubrir a los sectores mds vulnerables del alza de los alimentos.

Las Reservas suben por segundo mes consecutivo

Las Reservas Internacionales en la ultima semana de junio de 2014 totalizaron uSs 29.478 millones,
lo que implicéd uSs 7.257 millones menos (-20,3%) que el stock al cierre del mismo mes del afio
pasado. Sin embargo, se logrd revertir la marcada tendencia decreciente, totalizando un incremento
en sus niveles superior a los uSs 1.000 millones por segundo mes consecutivo.
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En el mes de mayo la actividad econdémica
continda a la baja debido a las caidas registradas
en la industria y la construccion. Por su parte, el
sector servicios continua creciendo.

En cuanto a la Construccion, el indicador sintético
de la actividad (ISAC) registra en el mes de mayo
una caida del 4,6% en relacién al mismo mes del
ano 2013.

Al desagregar por bloques el sector de la
construccién, observamos que la menor
actividad se explica por la baja en la obra publica
y las construcciones privadas. En mayo de 2014 Ia
obra publica disminuyé un 6% en relacion al
mismo mes del 2013, debido a una caida de las
obras de vialidad (-4%) y en las obras de
infraestructura (-7%). A su vez, las construcciones
privadas disminuyeron en mayo de 2014 un 5% en
relacion a mayo de 2013, debido a la menor
construccion de viviendas (-6%) y de
construcciones para otros destinos (-4%). Para el
mismo mes, se destaca una fuerte suba en las
construcciones petroleras (+4%) en relacidon a
mayo de 2013, contrapesando en alguna medida
la marcada tendencia decreciente registrada en
este concepto desde noviembre de 2013.

La actividad de construccion continda muy
afectada por el alto valor de los terrenos que
limita la efectividad de politicas publicas como el
plan Pro.Cre.Ar., a lo que se suma una caida en la
obra publica que profundiza la tendencia a la
baja del sector.

Respecto a los Servicios Publicos, el indicador
sintético de actividad (ISSP) muestra en mayo de
2014, un aumento del 3,3% en relacién al mismo
mes del afio pasado. Este buen desempefio del
sector continta impulsado por el rubro Telefonia.
Para ese bloque, en el mes de mayo se
incrementaron las llamadas realizadas a través de
telefonia celular (+9,9%) como los dispositivos en
funcionamiento (+3,2%). La otra alza se registrd
en el blogue de Luz, Gas y Agua debido al
aumento del consumo de electricidad (+2,6%),
compensado por una caida en la demanda de Gas
(-2,5%).

Actividad Econémica Mensual
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Nota técnica: el ISSP pondera 18 actividades distintas ordenadas en bquues en
donde Electricidad, Gas Natural, Telefonia Bdsica, Transporte en Omnibus,
Telefonia Celular, Aeronavegacion y Agua Potable representan el 87,2% del total.
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Respecto a las bajas del sector servicios, la mayor
caida se registra en el transporte de carga, debido
a la menor carga transportada en aeronavegacion
internacional (-40%) producto de las nuevas
regulaciones de compras directas en el exterior, y
en ferrocarriles (-14%), principalmente el ramal
Central Argentino. A esta baja le sigue el
transporte de pasajeros, que disminuyd debido a
la menor cantidad de pasajeros transportados en
ferrocarriles  (-5,2%), subterrdneos (-12%),
omnibus (-7,6%) y aeronavegacion (-0,3%). En
ultimo lugar, se registra una baja en los vehiculos
pasantes por peajes, debido a los menores
colectivos y camiones livianos en circulacién por
rutas nacionales (-7%), compensado parcialmente
por los mayores vehiculos pasantes en la provincia
de Bs. As (+21%).

En cuanto al sector industrial, el Estimador
Mensual de la actividad Industrial (EMI) registré
en mayo de 2014 una caida del 4,6% respecto al
mismo mes de 2013, contabilizando de este modo
el séptimo mes consecutivo a la baja. En cuanto a
la dindmica del sector, la baja se explica
centramente por la fuerte caida de la produccién
automotriz, en tanto que en la mayor parte de
los otros sectores se registra un comportamiento
heterogéneo.

Comenzando por las subas, el bloque
perteneciente a la industria metdlica bdsica
aumento su actividad en mayo de 2014 un 5,2%
en relacion al mismo mes de 2013. Segun datos de
la Cdmara Argentina de Acero, en mayo de 2014
se registraron aumentos en la produccidon de
hierro primario (+6,3%), acero crudo (+7,6%),
compensados por la baja en la produccion de
laminados (-13,2%). Respecto a esta ultima, la
caida se explica por las menores exportaciones
(-65,2% may-14/may-13) y la demanda de este
insumo por parte de la industria automotriz local.
La produccion de aluminio disminuyd en mayo de
2014 un 4,6% en relacion al mismo mes de 2013,
debido a la caida de las exportaciones de aluminio
bruto (-5,4% may-14/may-13), a donde se destina
el 70% de la produccién.

Actividad Industrial (EMI)
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En cuanto a la Refinacién de Petrdleo, en mayo
de 2014 se registrd una suba del 15% respecto al
mismo mes de 2013. Seglin datos de Ia
Secretaria de Energia sobre el procesamiento de
la industria petrolera para mayo de 2014, la
produccién de gasoil se incrementd un 8%, la de
naftas un 9% y la de subproductos un 4% en
relacion a mayo de 2013. Esta fuerte suba en la
industria petrolera se da tras la finalizacion de
las obras de ampliacién de la capacidad
productiva en la refineria de ESSO en la ciudad
de Campana, que habiamos informado el mes
pasado.

Respecto a la produccion de petréleo en pozos,
en mayo de 2014 la extraccién aumento un 1,3%
en relacion al mismo mes de 2013, debido a la
mayor extracciéon YPF (+12%). En el acumulado
interanual para los primeros cinco meses del
2014, la produccion total de petréleo disminuyd
un -0,7%, en tanto que la produccién de YPF
acumula una suba del 8,4%.

Respecto a la produccién de gas en pozos, en
mayo de 2014 la produccién total disminuyd
5,7% en relacion al mismo mes de 2013, a pesar
de la mayor extraccion de YPF (+4,8%). En el
acumulado anual para los primeros cinco meses
de 2014, la produccién total de gas disminuyd
un 2,5%, en tanto que la produccion de YPF
acumulé una expansion del 8,5%.

Las Ed. e Impresiones aumentaron en mayo de
2014 un 4% en relacion al mismo mes del afio
pasado, y para los primeros cinco meses del
2014 acumula una suba 7,5% en relacién al
mismo periodo del afo anterior.

En cuanto a la Industria Quimica, esta aumentoé
su produccion en mayo de 2014 un 9,7%, en
relacion al mismo mes de 2013. La suba se da
tras una persistente desaceleraciéon de la
actividad registrada desde septiembre de 2013.
El alza de mayo se explica por la mayor
produccién de prod. framaceuticos (+14%),
agroquimicos (+12%), gases industriales (+11%)
y mat. primas pldsticas (+10%).

Industria Petrolera - Subproductos derivados del Petroleo
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La produccién de la Industria Alimenticia aumentd
en mayo de 2014 un 3% en relacion al mismo mes
de 2013. Esta alza se explica por la mayor
produccién de carnes rojas (+15,4%) y la molienda
de granos (+12%), parcialmente compensada por la
baja en la produccién de azucar y prod. confiteria
(-8%) y lacteos (-5,3%). Respecto a la molienda de
granos, segun datos del Min. de Agricultura para la
industria, en mayo de 2014 se incrementé el
procesamiento de granos oleaginosos (+17%) vy
cereales (+3,2%), de aceites oleaginosos (+14%), y
de pellets (+16,5%) y harinas de trigo (+1,2%), en
relaciéon al mismo mes de 2013, debido a la mayor
produccién de soja y las buenas perspectivas para
el trigo.

La produccién de minerales no metdlicos aumentd
en mayo de 2014 un 0,6% en relacién al mismo
mes de 2013, debido a la mayor produccidon de
otros materiales para la construccion (+8,9%) y
vidrio (+6,9%). En contraposicién, se registré una
fuerte baja en la produccion de cemento (-13%).
Segun informo la AFCP las toneladas producidas
de cemento disminuyeron en mayo un 6,6% en
relacion al mismo mes de 2013, debido al menor
consumo interno (-7,8%) asociado a la caida en la
actividad de la construccion.

En cuanto a las bajas, la produccion del sector
automotriz registré una fuerte contraccidén. Segun
informd ADEFA, en el mes de mayo de 2014 la
produccion disminuyé un 36% en relacién al
mismo mes del afio anterior, debido a la caida en
las exportaciones (-39,2%) y las ventas al mercado
interno (-29,7%). En el acumulado para los
primeros cinco meses del afo, la produccidon
acumula una baja del 22% en relacién al mismo
periodo de 2013.

Esta caida en la produccion de automdéviles
repercutio en la Produccion de Caucho y Pldstico.
En el mes de mayo la actividad del bloque
disminuyé un 3% en relacién al mismo mes de
2013, debido a la menor produccion de neumadticos
(-0,7%) y manufacturas de pldstico (-3,4%). Para lo
gue va del afio, la produccién de caucho y plastico
acumula una baja del 6,4%.

La produccion de la industria metalmecdnica
disminuyé en mayo de 2014 un 9% en relacién al
mismo mes de 2013, profundizando la tendencia
bajista registrada desde julio de 2013. Su baja
performance estd asociada a la menor actividad

Molienda y Produccién de Granos, Aceites y Subproductos

Bloque Industria Alimenticia, en toneladas. MINAGRIy ONCCA
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Nota Técnica: 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.

Minerales no Metalicos
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de la construccion (cafos, construcciones
industriales, maquinarias y herramientas, etc.) y
la industria automotriz (autopartes).

Por Jltimo, la industria textil disminuyd su
produccién en mayo de 2014 un 2,5% en relacion
al mismo mes de 2013, debido a la caida en la
produccién de tejidos (-2,3%) e hilados de
algodén (-3,6%), y que no llego a ser
compensada por la mayor fabricacién de fibras
sintéticas (+70%).

La Utilizacion de la Capacidad Instalada (UCI)
para la industria en abril de 2014 fue del 70,8% v,
en promedio, disminuyé en 3,4 puntos
porcentuales respecto a mayo de 2013.

El comportamiento heterogéneo de la industria
se manifiesta en que cuatro sectores crecieron
en niveles de utilizacion de la capacidad
instalada, otros seis fueron a la baja y uno no
registro variaciones. A su vez, estas subas y
bajas sectoriales resultan en una tendencia
estancada de la actividad industrial, aunque en
niveles histéricamente elevados de produccion.

Respecto al Consumo Privado, para el mes de
mayo de 2014 los indicadores registraron un
comportamiento disimil.

El indice constante de ventas en supermercados
aumentd en mayo de 2014 un 3,6% en relacion al
mismo mes de 2013. Segun los datos del INDEC,
los grupos de articulos con mayor crecimiento en
la facturacién durante el mes de marzo fueron
panaderia (+116,7%), lacteos (+61%) los que, al
ser rubros incluidos en la canasta bdsica, influyen
en el efecto estadistico de la comparacién anual
con el periodo del congelamiento de precios de
la primera mitad del 2013.

En cuanto a las ventas en Shoppings, el indice
constante de ventas en centros comerciales
registro en mayo de 2014 una caida del 2,7% en
relacion al mismo mes de 2013. Los grupos de
articulos con mayor crecimiento en la
facturacién fueron diversion y esparcimiento
(+65,5%), jugueteria (+60%).

Utilizacién de la Capacidad Instalada (UCI)
Sector Industrial Nivel General y Blogues. INDEC

MAYO
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Nota técnica: para obtener el indice en términos constantes se partio de del
indice de Ventas en Supermercados y el indice de Ventas en Centros
Comerciales en términos corrientes base Abr 08=100 del INDEC y se lo deflacto
por un indice de precios. Las ventas en supermercados fueron deflactadas por
una canasta de alimentos y las ventas en centros comerciales por una canasta
de nivel general. Para el periodo ene-06/dic-13 se deflacté por el IPC-

provincias. A partir de ene-14 se utiliza el indice IPCNu-Indec.
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En mayo de 2014 el Nivel General de Precios
Nacional (IPCnu) aumento un 1,4% en comparacion
al mismo mes de 2013, en tanto que el indice de
Alimentos y Bebidas aumenté un 0,7% para el
mismo periodo. En la comparaciéon anual, el Nivel
General de Precios registra en mayo de 2014 una
suba del 29,7% en relacion a mayo de 2013, en
tanto que el aumento en el rubro Alimentos y
Bebidas es del 40,5% para el mismo periodo.

Durante los Uultimos meses se registra una
desaceleracion de la inflacion. Esto se debe a la
estabilidad del tipo de cambio y la efectividad de
los acuerdos de precios en un contexto de
estancamiento del consumo interno. La
continuidad de esta tendencia hacia adelante,
dependerd de cuanto trasladen a precios los
empresarios los aumentos salariales acordados en
paritarias, el impacto de la autorizacién a las subas
de productos dentro de los “precios cuidados”, la
suba de los combustibles, y de las tarifas de
servicios publicos y el boleto de colectivo en
Buenos Aires (+20%).

Respecto a los ingresos, en mayo de 2014 el nivel
general de salarios aumentd un 32,3% en términos
nominales en relacién a mayo del afio pasado. El
poder de compra de los salarios aumento un 2%
respecto a mayo de 2013 y un 1,7% en relacion a
abril del presente afio. Al desagregar por sectores,
todos los asalariados lograron mejorar su poder
adquisitivo. El sector privado no registrado fue el
gue mas recompuso el poder de compra de su
ingreso (+9% may-14/may-13), luego le siguid el
sector publico (+1,2% may-14/may-13) y por ultimo
el sector privado registrado (+0,15% may-14/may-
13).

Hasta el mes de mayo, los salarios, jubilaciones y
la AUH, habian aumentado anualmente por
debajo del alza de los alimentos, hecho que
perjudica especialmente a los sectores de menor
remuneracion que gastan en ese rubro una
proporcion mayor de sus ingresos. El aumento
anunciado en la AUH de $460 a $640 (+40%), que
comenzé a cobrarse en junio, al igual que el
anuncio sobre la reapertura de la moratoria
jubilatoria (meta: beneficiar a 500.000 personas
aprox.), son medidas que apuntan a subsanar
parcialmente esa situacion. Un incremento en la
jubilacién minima seria una politica deseable para
terminar de cubrir a los sectores mas vulnerables
del alza de los alimentos.
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Estadistica Provinciales.

Promedios simples de las variaciones mensuales para datos disponibles de los
indices de precios de las ciudades de Neuquén, Rawson-Trelew, San Luis, Santa
Fe, Rio Grande-Ushuaia y CABA. A partir de ene-14 se empalmé la serie con el
IPCnu-Indec.
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En el mes de junio de 2014 la recaudacién _ o _ _
. L, 3 , Ingresos Nacionales Tributarios y de Seguridad Social
nacional totalizo $ 73.316 m|||0nes, un 37,1% MASP en millones de $ corrientes, segtin principales conceptos. MECON

que en junio de 2013. El principal aumento se di6 mes | mismo ol aras
mes ano

. . jun-13 14| jun-14 :
en los derechos de exportacién, seguido por el PR T | enterior| (e r

impuesto a las ganancias. El aumento de los var% | var% Mill de §
derechos de exportacion (+107,3% jun-14/jun-13)8 ~ Ganancias 91.012 125.658 38,1
que casl dupllca Ia devaluaC|0n (+52% Jun-14/Jun- Der. de exportacién 4.123 8.790| 8.548 -2,7 107,3 ] 28.115 45.149 60,6
13) se explica por la mayor liquidaciéon de sojall IDeRdeimporeacEaIN NINI6oH 21564 2258 IR0 sson|

. Impuesto al cheque 4.492 6.528 6.044 -7.,4 34,5 25.522 34.883 36,7
cosecha 2013/14, especialmente respecto a lafl seguridadisoeiaimm i6:Ec0 1221580/ 1217456 MESIOM M27.300 Iii041604
baja recaudacion del rubro del mismo mes del afio §j B EEG_E—EEZIECET KT N AW S T2 RIS TPEX]

pasado. La recaudacién de ganancias estd
vinculada a los aumentos salariales obtenidos en
las paritarias de este afio. A su vez, se destaca una
desaceleracién de la recaudacion del IVA (+28,6%
Resultado Primario y Financiero del Sector Publico Nacional

jun'14/jun'13); que no IOgré superar la inflacion en millones de $ corrientes, segun principales conceptos. MECON

anual, indicando cierta retraccion del consumo en ] — pE——
el mes de junio. En el mismo sentido se muestra la | 2013 2014 2013 2014
recaudacion de los derechos de importacidn Mill de $ Mill de $ o

(+33% jun-14/jun-13), donde su aumento se

) - Mill de $ Mill de $ Var %
encuentra muy por debajo de la devaluacion, y§ petncss=mmmn
registrando una cal'da respecto al mes pasado, Prestac. S.S. 19.981 26.068 30,5| 75.805 100.997 33,2
dando sefiales de que la actividad industriall| Rentas 4.502 4.969 9.9 11.681 18.941 622

(principal importadora) continué a la baja.  Salarios  7.231 9988 381  29.189 40.059 37,2

Respecto a la recaudacidon por Seguridad Social, : :

, L. Inversion Real Dir. 2.914 4.812 65,1 11.647 16.478 41,5
fue la categoria de menor crecimiento y parece | pRSHPrwREIN MNSEOMINS 766 MINSs0l IS STENNEES IS
mostrar algun tipo de ajuste en los niveles de

TOTAL | 73.644 107.013 45,3 274.628 394.168 43,5
empleo formales.

Resultado Primario 1446 672 2904 587
En cuanto al Gasto Publico, en el mes de abril de |} RestitadoFinancierolliaiocclcor DEEsossEsT

. ./ _______________|
2014, las erogaciones totales aumentaron un

45,3% respecto a abril de 2013. Dentro de los
gastos corrientes se destaca el incremento en las
transf. corrientes (+51%, abr-14/abr-15), las / —

. S Ingresos y Gastos var % mensual, resultados en mill §. MECON
remuneraciones a los empleados publicos y losH sc000 60
gastos de capital para financiar obra publicalj =zsoco
ejecutada por el estado nacional (+65% abr-f§ o

Ingresos, Gastos y Resultados

14/abr-13). o000 .
El Resultado Primario del mes de abril de 2014 fuef§ *** = g &
. . . . 0 = - — - gy == = L o=, o
superavitario por $ 672 millones (-$774 millones,§ L | 0 I:I q o [' [ I
-5.000 [ ~
abr-14/abr-13), en tanto que el resultadof ... § | 20
financiero del mismo mes fue deficitario por S 15000 == Resuitado rimario (mins; den
. . 20:000 = Resultado Financiero (mill §; der) 46
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En cuanto al sector externo, en el mes de mayo la
dinamica exportadora contintio su tendencia a la baja.
Segun los datos del ICA-INDEC, las exportaciones
totalizaron uSs 7.117 millones, uSs 1.312 millones
menos que el mismo mes del aiio anterior. EI mayor
descenso correspondid a los productos primarios por
uSs 673 millones. Dentro del rubro, la principal baja
corresponde a las exportaciones de maiz (-62% may-
14/may-13) y trigo (-51% may-14/may-13) que no
fueron compensadas por las mayores ventas de
porotos de soja (+1% may-14/may-13). Las
manufacturas de origen industrial (MOI) disminuyeron
uSs 558 millones, por las menores ventas de vehiculos
para el transporte de personas (-38% may-14/may-13)
y mercancias (-24% may-14/may-13), aunque se
destaca una suba de productos quimicos y conexos, por
la mayor exportacion de biodiesel (+1430% may-
14/may-13). Las exportaciones de Combustibles y
Energia disminuyeron en uSs 9 millones, en donde los
mayores precios no amortiguaron la fuerte caida en las
cantidades, principalmente petrdéleo crudo (-74% may-
14/may-13) y naftas carburantes (-37%, may-14/may-
13). Sin embargo, las manufacturas de origen
agropecuario (MOA) aumentaron en uSs 131 millones,
debido a la mejora en los precios, aunque con un
desempefiio variable entre los rubros. Entre las alzas se
destacan los pellets de soja (+30% may-14/may-13) v,
en las bajas, el aceite de soja (-24% may-14/may-13).

Respecto a las importaciones, en mayo de 2014
alcanzaron u$s 5.858 millones, un 17% menos que el
mismo mes de afo pasado, debido a una disminucién
de las cantidades compradas de combustibles y el
sector industrial. El mayor descenso se registré en
vehiculos automotores (uSs -245  millones may-
14/may-13), seguido por piezas y acc. de bienes de
capital (uSs -349 may-14/may-13), debido a la
retraccion de la actividad del sector automotriz.
Respecto a al rubro combustibles y lubricantes, la
disminucion en las cantidades importadas se
contrapesd por un aumento en los precios, aunque el
resultado de mayo fue de menores importaciones de
combustibles (uSs -216 mill may-14/may-13)

Al respecto, la balanza comercial energética resultd
deficitaria por uSs 832 millones (una empeoramiento
de uSs 260 millones respecto al saldo del mismo mes
del afio anterior), que se explica por la fuerte caida de
las exportaciones.

El balance comercial total para mayo de 2014 resultd
superavitario por uSs 1.259 millones, uSs 80 millones
menos que en el mismo mes del afio anterior.

Intercambio Comercial Argentino (ICA)
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Variaciéon % mismo mes del ano anterior y acumulado. ICA-INDEC

MAYO

CINCO MESES
Valor Precio Cantidad Valor Precio Cantidad

EXPORTACION -16 -1 -16 -12 -2 -10
Productos Primarios -29 -12 -20 -34 -12 -25
Manuf. de Origen Agrop. (MOA) S 6 -1 9 3 6
Manuf. de Origen Ind. (MO]) -12 5 -16 -12 -1 -12
Combustibles y Energia -61 4 -63 -15 4 -19

IMPORTACION -17 -4 -13 -8 -1 -7
Bs. de Capital -9 -7 -2 3 - 3
Bs. Intermedios -10 -6 -5 -3 -2 -2
Combustibles y lubricantes -16 11 -24 -3 -8 6
Piezas y Acc para Bs de Capital -24 -6 -19 -14 -2 -12
Bs. de consumo -17 -6 -12 -11 -2 -9
Vehiculos automotores -41 1 -41 -33 6 -37
Resto 19 9

Balance Comercial Energético
en millones de u$s. ICA-INDEC
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Scalabrini Ortiz

El Tipo de Cambio Real Multilateral Tipo de Cambio Nominal y Real - Bilateral y Multilateral
(ponderado por la importancia de cada socio base 2001=100. BCRA, EMI, IPC Provincias, IBGE, Eurostat y St. Luis FED

en nuestro comercio exterior) se incrementd
en mayo de 2014 un 19,2% respecto al
mismo mes del afio pasado, como
consecuencia de la devaluacion de finales de Nivel
enero. En comparacion con mayo de 2013, en
el mes de mayo de 2014 nuestra economia se
abaraté un 15% respecto a Brasil, un 25,6%
respecto a los paises de la zona euro y un
20,2% respecto a los EE.UU. En la
comparacion histérica con el fin de Ia
convertibilidad, para el mes de mayo de 2014
la economia argentina resultd un 79% mas - - —
. o Stock de reservas en millones de u$s y var. mensual absoluta. BCRA
barata respecto al fin de la convertibilidad. 50.000 ; 2200

1.200

-800

MES de MAYO

mes
anterior

Dic '01=100 var %

Reservas Internacionales

Las Reservas Internacionales en la ultima
semana de junio de 2014 totalizaron
uSs 29.478 millones, lo que implicd L] [
uSs 7.257 millones menos (-20,3%) que el I Illl
stock al cierre del mismo mes del afio pasado. e I I

Sin embargo, a pesar de esta caida se logré —

revertir la marcada tendencia decreciente,
totalizando un incremento en sus niveles por R0
segundo mes consecutivo.
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En cuanto a la liquidacién de divisas de los
exportadores de cereales y oleaginosas, segun Liquidacién délares exportadores cereales y oleaginosas

informo la CIARA-CEC para el mes de junio de liquidacion semanal, var % mensual y anual. CTARA-CEC
2014 totalizaron uS$s 2.324 millones, u$s 256 [ 1wo udvdcinussemna(milones) =1 oo

] . . . ] ——Var % anual (eje der) v::; -o:'.':“k:o..., §
millones menos que lo liquidado en junio de B .. ---var% mensual(eje der) W»:,";;;}Z:': 3

. = g; 400
%01; y uSs 650 millones meno~s que el total § i
liqguidado en mayo de este afio. La menor : o
800

liquidacion de divisas se debe a los problemas
climaticos de la cosecha de soja campaiia 8o
2013/14 (que se espera sea un 11% mayor 400
que la campafia 2012/13), donde se estima
gue aun resta un tercio de la superficie
sembrada por cosechar.
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En cuanto al Mercado de Divisas, los Ultimos § Mercado de divisas

dias habiles del mes de junio de 2014 el ddlar Délar oficial, Délar Bolsa, Délar Ilegal. BCRA, BCBA, Ambito.com

LAV

“ddlar bolsa” se negocié en promedio a $ e — Dolar Tlegal
10,98, el oficial a $8,13, en tanto que el ddlar ~ Délar Bolsa "
. o . — Délar Oficial |
ilegal cotiz6 en promedio a $11,96. Tras la ke |

.z . .. .. 11,00 §
devaluacién de fines de enero, la divisa oficial al30/06/2014 | s/uss ]
estabilizd su cotizacidn algo por encima de los ofeal i fl i

Dalar Bolsa 10,98 ¥

S 8. Respecto al “ddlar bolsa”, la brecha .00 1196 ¥

cambiaria se encuentra estabilizada en torno
al 35% (igual que la retencién por impuesto a
las ganancias para viajes al exterior), aunque
hacia finales de junio se incrementd
levemente en relaciéon al délar ilegal,
ubicandose en torno al 47%.
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Sitesis grifica // mes de julio

PBI por sectores

Actividad Econémica Mensual

Var % anual, serie trimestral desestacionalizada. INDEC
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Var % anual, serie mensual con estacionalidad. INDEC
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Actividad y Desempleo Salarios Reales

31 Aglomerados Urbanos. EPH-INDEC. Indice base dic 01=100. INDEC y IPC Provincias
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Deuda Pablica Reservas Internacionales

SPN no Financiero. Deuda Piiblica Interna, Externa y Total % PBI. MECON Var. mensual absoluta, en millones de u$s. BCRA

100 50.000 2.200

CDeuda Interna (% PBI) ﬁ
90 —
E@Deuda Externa (% PBI) 45.000 1.200
80
-e-Deuda Piiblica Total (% PBI)
70 e
40.000 200
60
_
50 3 35.000 -800
40
30.000 29.478 -1.800

30

20 25.000 mmVar mensual Reservas BCRA (mill uss; eje der) 2,800

10 | ——Reservas BCRA (mill u$s)

o 20.000 -3.800

©
s
2

107
no7
mo7
wo7

108
1nos

wos
109
o9

o9
110
o
mio

111
i
ni
wi1

112
miz
nmiz

113
mis
mi3

jun-12

NN N NN N MMM
hollr S R R
S e a g z &£ @ & &
ERE- 3 £ £ 5

¥ % o 2 ® 5 & E

abr-13
may-13

jun-13

jul-13

ago-13

sep-13

oct-13

m
a
&
s

ene-14
feb-14
mar-14
abr-14
jun-14

-
b
3
]
5

may-14

Anexo - Pag. 11



ESTADISTICAS

Centro de Estudios
Economicos y Sociales
Scalabrini Ortiz

cesOo&s

Sitesis grifica // mes de julio

Intercambio Comercial Argentino (ICA)

Balance Cambiario - Cta Corriente, Capital y Rentas

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

En millones de u$s corrientes. BCRA

9:000 10000 3 Var. Res. Int Bee. Comercial
b - = Rentas —=— Cuenta Capital
8.000 | - 8.000
-
~
7.000 | 6.000
6.000 |- 4.000
8
5000 | 0 2.000
w
o
4000 - pmmsaldo Balance Comercial
3000 | —e—Exportaciones -2.000
—— |mportaciones o
w -4
2.000 ] 4,000
-
-6.000
1.000
-8.000
0 I Trim U Trim 10 W 1 Trim N Trim 11 W I Trim U Trim 11 W Trim U Trim 10 W 1 Trim N Trim W0 w
E R T B B B T I E b B T R R T N R B T -1 E 2 32 32 Trim | Trim Trim | Trim Trim | Trim THm | Trim Trim | Trim
E 3 & o & @ E £ E 3 © o O d £ L3
E-iirﬁgéiE&Eﬁ§£3%‘=$§§%5£3ﬁ§ 2009 2010 2011 2012 2013
Utilidades y Dividendos por Sector PBI - Socios Comerciales
En millones de u$s. BCRA Var % mismo trimestre afio anterior. OECD e INDEC.
1.400 14
—m—Brasil (% a'fa) —w—Euro Area (% a'fa) —Estados Unidos (% a'/a) —e—Argentina (% a'fa)
Totales anuales = Olros sectores 12
1200 1 | 2011: u$s 4.495 WPetrdleo Total 10
2012: u$s253
2013:  ujs 909 Tndnstria Quimica, Cancho v Plastico 8
1.000 ‘Total
6
L Almentos. Bebudaz y Tabaco Total
a
800 Dndustiia Automotriz Total
2 \
= Industria Antometnz Total
bl ° 7 W/
G Almentos. Bebudaz y Tabaco Total 2
00 1 _ OComuicaciones Total -4
1
1 -6
1 # Entidades Financierns v Cambionas Fuente: OECD e INDEC
200 + l
1 -8
i i = ineria Towl T O I 2 R O I 2 O L AL T2 R V2 SO AT T A2 T BT TV A\ A
I Trim | Treim | Trim | Trien | Teim | Trim | Teim | Trim | Teien | Trim | Trim | Teien Treiem | Teimn | Teim | Teim | Teim | Trim | Teiem | Teim | Trim | Teim | Trim | Triom | Trim
o [ =M e !
2011 2012 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Precio materias primas

Balance Cambiario - Principales Rubros

En millones de u$s corrientes. MINAGRI, US Energ. Dept
800 —Petroleo Crudo WTI uSs/barril
~&-Soja uSs/Tn
700 —+=Trigo uSs/Tn
-0-Maiz u$s/Tn
600
500
400
300
‘OOOQ 225
. 0060000990
200 So
107
100
0
$ § ¢ 5 % § % § 9 3 3§ & & 8 & % &%
2 F 30§ 0% OFO3o§oRoFoO§oToiotoyoyot

Agregados Monetarios

Principales movimientos de la Cta. Corr. Cambiaria. En millones de u$s. BCRA
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Oleaginosas y Cereales
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Alimentos y bebidas

Petroleo

Agricultura, gan y pesca

Otros sectores

Comercio

Metales comunes y elab.

Turismo (egresos netos)

Tasas de Interés
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Tasa efectiva anual. BCRA
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==Plazo Fijo 30 dias Pesos
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