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Sintesis de Coyuntura

La actividad de la construccion continta a la baja, destacandose la menor obra publica dentro de un sector ya
golpeado por la menor construcciéon de viviendas (donde el elevado precio de los terrenos se muestra como la
principal restriccion para el despegue de la actividad).

En cuanto a la industria, muestra un comportamiento dispar. Mientras que la actividad automotriz y otras
asociadas a la misma se encuentra en baja, el resto de las actividades muestran un despegue respecto a los
niveles de produccién del afio pasado. En términos generales puede sefialarse que el sector muestra una
tendencia al estancamiento en niveles histdricamente elevados de produccién, con variaciones hacia arriba y
abajo de diversos sectores en el corto plazo.

La inflacién interanual alcanzé los mayores niveles de los Ultimos afios, ubicandose en el orden del 30% para el
nivel general, y del 40% para los alimentos. En materia de ingresos, los aumentos acordados en paritarias tienden
a recomponer el poder de compra de los salarios y la AUH cubrir a las familias mas vulnerables del alza de los
alimentos. Sin embargo, un nuevo aumento de la jubilacién minima parece una politica recomendable para
terminar de cubrir a la poblacién mas necesitada del impacto del alza de los precios.

Las Reservas Internacionales mostraron en mayo de 2014 un incremento superior a los uSs 1.000 millones
respecto al mismo mes del afio anterior, hecho que no ocurria desde julio de 2010. De esta manera se rompe la
tendencia a la baja de las reservas que habia provocado un clima de incertidumbre en el mercado cambiario.
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Industria: sectores que crecen y sectores que caen

El Estimador Mensual de la actividad Industrial (EMI) registré en abril de 2014 una caida del 4%
respecto al mismo mes de 2013, contabilizando de este modo el sexto mes consecutivo a la baja. Sin
embargo, al interior del sector el comportamiento es muy heterogéneo. Mientras que la baja se
concentra en la automotriz y otros sectores asociados (metalmecanica, caucho y plasticos, entre
otros), una variedad de sectores registran alzas: textil, edicion e impresién, metalizas basicas,
refinacion de petrdleo, alimentos y bebidas. Esas subas y bajas sectoriales de corto plazo, resultan
en una tendencia de los ultimos afios al estancamiento de la actividad industrial en niveles
histéricamente elevados de produccién.

La inflacién en torno al 30% y en alimentos alcanzando el 40% interanual

La medicidn de la inflacién del CESO, que surge del empalme del IPCNu-INDEC con la serie histdrica
de inflacién en base a estadisticas provinciales, indica que la inflacion de abril de 2014 alcanzé el
30% interanual, y la de alimentos el 40%. Esos niveles constituyen los maximos de los ultimos afios,
debiéndonos remontar a marzo de 2008, en pleno desabastecimiento de alimentos por la protesta
patronal contra las retenciones moviles, para encontrar niveles similares. La aceleracién de la
devaluacién del ddlar oficial desde mediados del afio pasado, coronada por la suba abrupta de
enero, parecen explicar la aceleracién de los aumentos de precios. La continuidad de esta tendencia
hacia adelante, dependera del cuanto trasladen a precios los empresarios los aumentos salariales
acordados en paritarias, y el impacto en la suba de tarifas de servicios publicos en Buenos Aires.

Hasta el mes de abril, 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 remuneracién
gue gastan en ese rubro una proporcién mayor de sus ingresos. El aumento anunciado en la AUH de
$460 a $640 (+40%), que comenzo a cobrarse en junio, al igual el anuncio sobre la reapertura de la
moratoria jubilatoria, son medidas que apuntan a subsanar parcialmente esa situacidn. Un
incremento en la jubilacion minima seria una politica deseable para terminar de cubrir a los
sectores mas vulnerables del alza de los alimentos.

Por primera vez en 4 afios, las Reservas suben mas de u$1.000 millones

Las Reservas Internacionales en la dltima semana de mayo de 2014 totalizaron uSs 28.220 millones,
lo que implicd uSs 10.331 millones menos (-26,8%) que el stock al cierre del mismo mes del afio
pasado. Sin embargo, se logrd revertir la tendencia a la caida de las reservas, registrandose un
incremento superior a los uSs 1.000 millones respecto al mismo mes del afio anterior, hecho que no
ocurria desde julio de 2010.
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En el mes de abril la actividad econdémica
continla a la baja debido a la caida 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 abril
una caida del 2,6% en relacién al mismo mes del
ano 2013.

Al desagregar por bloques la construccién, al
interior del sector observamos que la baja se
explica principalmente por la caida en la obra
publica. En abril de 2014 Ila obra publica
disminuyd un 3,17% en relacion al mismo mes del
2013, debido a una caida de las obras de vialidad
(-1,6%) y en las obras de infraestructura (-4,24%).
A su vez, las construcciones privadas
disminuyeron en abril de 2014 un 0,76% en
relacion a abril de 2013, debido a una disminucién
de viviendas (-0,15%) y otros destinos (-2,7%).
Ademas, en abril se destaca una fuerte caida en
las construcciones petroleras (-27%) en relacién al
mismo mes de 2013, sosteniendo la tendencia
decreciente registrada desde noviembre de 2013.

Si bien la actividad de construccién de viviendas
privadas desaceleré su caida, contintia afectada
por el alto valor de los terrenos diluyendo la
efectividad de programas como el Pro.Cre.Ar. En
los préoximos meses, los délares provenientes de
la cosecha de soja podrian dar un nuevo impulso
al sector en el caso de que una parte de ellos se
canalice hacia la inversiéon en “ladrillos”, sumado a
los anuncios sobre nuevo sorteo del Pro.Cre.Ar en
junio, con ampliacién de los montos de los
créditos en un 30%.

Respecto a los Servicios Publicos, el indicador
sintético de actividad (ISSP) muestra en abril de
2014 un aumento del 3,4% en relacién al mismo
mes del afio pasado. Este buen desempefio del
sector continda impulsado por el rubro Telefonia.
Para ese bloque, en el mes de abril se
incrementaron las llamadas realizadas por
aparatos celulares (+19,6%) como los aparatos en
funcionamiento (+3,7%) en relacidon al mismo mes
de 2013. La otra alza se registro en el bloque de
Luz, Gas y Agua debido al aumento del consumo
de electricidad (+2,8), compensado por una caida
de la demanda de Gas (-1,6%) debido

Actividad Econémica Mensual

var % anual, serie mensual con estacionalidad. INDEC
15

10

-10 - —e—Servicios Publicos (ISSP)
====Industria (EMI)

as - —e—Construccion (ISAC)
Sggaggddgdaanennsfasens sy
Fpiittiiiidiiiiiitiiaiiig

Construcciéon (ISAC)

indice base 2004=100, var % anual. Obra Piiblica y Viviendas. INDEC

25 210

200

190

180

170

W Privadas (var % anual)
E=Obra Publica (var % anual)
= Construccion ISAC (der)

20 130

jun-12
ago-12
oct-12
dic-12
feb-13
abr-13
jun-13
ago-13
oct-13
dic-13
feb-14
abr-14

abr-12

Nota técnica: el ISAC se obtiene promediando los bloques cuyo peso es viviendas
privadas 5836%, privados otros destinos 19%, obras viales 7,18%,
Infraestructura 10,36%, petroleras 5,10%.
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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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En cuanto a la Refinacion de Petrdleo, en abril de
2014 se registré un aumento del 7,1% respecto al
mismo mes de 2013. Segun datos de la Secretaria
de Energia sobre el procesamiento de la industria
petrolera para abril de 2014, la producciéon de
gasoil se incrementd un 10,8%, la de naftas un 8%
en relacidon a abril de 2013, compensada por la
baja en a la produccién de subproductos de un
4%, para el mismo periodo. Esta fuerte suba en la
industria petrolera se da tras la finalizacién de las
obras de ampliacidn de la capacidad productiva en
la refineria de ESSO en la ciudad de Campana, que
habiamos informado el mes pasado.

La produccién de gas y petréleo en pozos
disminuyo. Respecto a la produccidn de petréleo,
en abril de 2014 la extraccién disminuyd un
7,75%, debido a la menor extraccion YPF (+0,6%
abr-14/abr-13). En el acumulado interanual para
los primeros cuatro meses, la produccion total de
petréleo disminuydé un -0,3%, en tanto que la
produccién de YPF acumula una suba del 8,5%
para el mismo periodo.

Respecto a la produccidon de gas en pozos, en abril
de 2014 disminuyd 8,2% en relacién al mismo mes
de 2013, a pesar de la mayor extraccién de YPF
(+2,7%  abr-14/abr-13). En el acumulado
interanual para los primeros cuatro meses de
2014, la produccién total de gas disminuyé un
1,1%, en tanto que la produccién de YPF acumulé
una expansion del 10% para el mismo periodo.

La industria textil aumentd su produccion en abril
de 2014 un 2,3% en relaciéon al mismo mes de
2013, debido a la mayor fabricacién de fibras
sintéticas (+20,9%), hilados de algoddn (+7,7%) y
tejidos (+1,1%). Las Ed. e Impresiones aumentaron
en abril de 2014 un 9,2% en relacién al mismo
mes del ano pasado, y acumula una suma del
8,8% para el primer cuatrimestre en relacion al
mismo periodo del afio anterior. La Industria
Quimica aumenté su produccion en abril de 2014
un 1,2%, en relacidon al mismo mes de 2013, tras
siete meses consecutivos a la baja. Esta suba se
explica por la mayor produccién de gases
industriales (+14,4%), detergentes y prod.
personales (+7,9%) y agroquimicos (+6,9%),
compensada por la menor produccion de
quimicos basicos (-11,4%) por la caida en las
exportaciones de biodiesel (-uSs 47 millones
abr-14/abril-13).
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La produccion de la Industria Alimenticia aumentd
en abril de 2014 un 3,9% en relacién al mismo mes
de 2013. Esta alza se explica por la mayor
produccién de bebidas (+9,7%), carnes rojas
(+6,8%), y la molienda de granos (+9,2%),
parcialmente compensada por la baja en Ia
produccion de azucar y prod. confiteria (-9,4%).
Respecto a la molienda de granos, segun datos del
MINIAGRI para la industria oleaginosa, en abril de
2014 se incrementd el procesamiento de granos
oleaginosos (+7,8%) y cereales (+5,1%), aceites
oleaginosos (+4,3%) y pellets (+6,1%), en relacién
al mismo mes de 2013, debido a la mayor
produccién de soja.

La produccion de minerales no metdlicos aumento
en abril de 2014 un 0,9% en relacién al mismo mes
de 2013, debido a la mayor produccién de otros
materiales para la construccion (3,9%). Sin
embargo, se registraron bajas en la produccién de
vidrio (-0,4%) y cemento (-2,7%). Segun informo la
AFCP las toneladas producidas de cemento
disminuyeron en abril un 3,6% en relacién al
mismo mes de 2014, asociada a la caida en la
actividad de la construccién.

En cuanto al sector automotriz, la produccién
registrd una fuerte contraccidon. Segun informé
ADEFA, en el mes de abril de 2014 la produccion
disminuyd un 21,6% en relacion al mismo mes del
afo anterior, debido a la caida en las
exportaciones (-20,5%) junto con la disminucion
de las ventas al mercado interno
(-29,7%). En el acumulado para los primeros
cuatro meses del afio, la producciéon acumula una
baja del 17,9% en relacién al mismo periodo de
2013.

Esta caida en la produccion de automoéviles
repercutio en la Produccion de Caucho y Pldstico.
En el mes de abril la actividad del bloque
disminuyd un 6,8% en relacién al mismo mes de
2013, con fuertes caidas en la produccion de
neumdticos (-8,1%) y manufacturas de pldstico
(-6,5%). Para lo que va del afio, la produccién de
caucho y plastico acumula una baja del 7,3%.

La produccién de la industria metalmecdnica
disminuyd en abril de 2014 un 17,1% en relacién al
mismo mes de 2013, profundizando la tendencia
bajista registrada desde julio de 2013. Su baja
performance esta 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).

La Utilizacion de la Capacidad Instalada (UCI)
para la industria en abril de 2014 fue del 73% v,
en promedio, disminuyé en 3,8 puntos
porcentuales respecto a abril de 2013.

El comportamiento heterogéneo de la industria
se manifiesta en que mientras 6 sectores
crecieron en niveles de utilizacion de la
capacidad instalada, otros 6 fueron a la baja. La
subas y bajas sectoriales de corto plazo,
resultan en una tendencia al estancamiento de
la actividad industrial en niveles histéricamente
elevados de produccion.

Respecto al Consumo Privado, para el mes de
abril de 2014 los indicadores registraron un alza.

El indice constante de ventas en supermercados
aumenté en abril de 2014 un 2,3% 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 (+90,3%), lacteos (+61%) y verduleria y
fruteria (+42%) los que, al ser rubros incluidos en
la canasta basica, influye 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
registré en abril de 2014 un alza del 7,3% en
relacion al mismo mes de 2013. Los grupos de
articulos con mayor crecimiento en la
facturacién fueron jugueteria (+93%), perfumeria
y farmacia (+40,6%).

Utilizacién de la Capacidad Instalada (UCI)
Sector Industrial Nivel General y Blogues. INDEC
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Petréleo 81,70 16,71 7,08
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Metalmecéanic S/Autos 53,70 5,92 -21,26
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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 abril de 2014 el Nivel General de Precios
Nacional  (IPCnhu) aumenté un 1,8% en
comparacion al mismo mes de 2013, en tanto
que el indice de Alimentos y Bebidas aumenté un
2,4% para el mismo periodo. En la comparacion
anual, el Nivel General de Precios registra en
abril de 2014 una suba del 30% en relacién a
abril de 2013, en tanto que el aumento en el
rubro Alimentos y Bebidas es del 40,2% para el
mismo periodo.

La aceleracion de la inflacion de los ultimos
meses da cuenta del impacto en los precios de la
reciente devaluacion. En el mes de abril los
aumentos del nivel general de precios se
desaceleraron debido a la estabilidad del tipo de
cambio. La continuidad de esta tendencia hacia
adelante, dependerd del cuanto trasladen a
precios los empresarios los aumentos salariales
acordados en paritarias, y el impacto en la suba
de tarifas de servicios publicos en Buenos Aires.

Respecto a los ingresos, en abril de 2014 el nivel
general de salarios aumentd un 33% en términos
nominales en relacién a abril del ano pasado. El
poder de compra de los salarios aumento un
2,35% respecto a abril de 2013 y un 3,9% en
relacion a marzo del presente ailo. 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 (+2,5% abr-14/abr-13),
luego le siguid el sector privado registrado (+2,4%
abr-14/abr-13) y por ultimo el sector publico
(+1,3% abr-14/abr-13).

Hasta el mes de abril, 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 comenzd a cobrarse en junio, al igual el
anuncio sobre la reapertura de la moratoria
jubilatoria, son medidas que apuntan a subsanar
parcialmente esa situacion. Un incremento en la
jubilacion minima seria una politica deseable
para terminar de cubrir a los sectores mas
vulnerables del alza de los alimentos.

Precios

var. % mensual. Nivel General y Alimentos. Indec e Inst. Provinciales
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En el mes de mayo de 2014 la recaudacidn totalizé
S 75.902 millones, un 36,1% mas que en mayo de
2013. El principal aumento se dio en los derechos
de exportacion, seguido por el impuesto a las
ganancias. El aumento de los derechos de
exportacion (+62,8% may-14/may-13) superd en 9
puntos la devaluacién (+56% may-14/may-13),
indicando un aumento similar al estimado en el
volumen de la cosecha. La recaudacidon de
ganancias estd vinculada a los aumentos salariales
obtenidos en las paritarias de este afo. A su vez,
se destaca una desaceleracion de la recaudacion
del IVA (+26,8% may-14/may-13), que no logrd
superar la inflacién anual, que parece indicar
cierta retraccién del consumo en el mes de mayo.
En el mismo sentido se muestra la recaudacién de
los derechos de importacion (+30,2% may-
14/may-13), donde su aumento se encuentra muy
por debajo de la devaluacién, y casi no registra
cambios respecto al mes pasado, dando sefales
de que la actividad industrial (principal
importadora) continué a la baja. Respecto a la
recaudacion por Seguridad Social, aunque
considerando una mejora respecto a abril por los
aumentos de salarios nominales, parece mostrar
algun tipo de ajuste en los niveles de empleo
formales.

En cuanto al Gasto Publico, en el mes de marzo de
2014, las erogaciones totales aumentaron un
36,7% respecto a marzo de 2013. Dentro de los
gastos corrientes se destaca el incremento en el
pago por rentas de la propiedad (intereses en
moneda local, +155% mar-14/mar-13). A estos le
siguen las transf. corrientes (al sector privado,
+54% mar-14/mar-13). En cuanto a los gastos de
capital, se incrementd la partida destinada a las
provincias para financiar obra publica (+25%
mar-14/mar-13).

El Resultado Primario del mes de marzo fue
superavitario por S 3.570 millones (+$3.131
millones, mar-14/mar-13), en tanto que el
resultado financiero del mismo mes fue deficitario
por S 4.366 millones (-$790,5 millones,
mar-14/mar-13). La mejora del resultado de las
cuentas publicas primarias se explica por una
desaceleracién del gasto, a excepciéon de las
transferencias corrientes, que se contrapone al
aumento del pago de las rentas corrientes por
vencimientos de intereses de la deuda en moneda
local, aue deia igual el déficit fiscal.

Ingresos Nacionales Trbutarios y de Seguridad Social

en millones de $ corrientes, segun principales conceptos. MECON
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Mill de $

Ganancias 21.102 15.793 29.250 85,2 38,6
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69.098 96.362 39,5

Impuesto al cheque 4.803

Resultado Primario y Financiero del Sector Publico Nacional
en millones de $ corrientes, segun principales conceptos. MECON
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En cuanto al sector externo, en el mes de abril la
dinamica exportadora contintio su tendencia a la baja.
Segun los datos del ICA-INDEC, las exportaciones
totalizaron uSs 6.398 millones, uSs 974 millones
menos que el mismo mes del afo anterior. El mayor
descenso correspondié a los productos primarios por
uSs 673 millones. Dentro del rubro, la principal baja
corresponde a las exportaciones de maiz, junto con la
caida de las ventas de cebada y sorgo, que no fueron
compensadas por las mayores ventas de porotos de
soja. Las manufacturas de origen industrial (MOI)
disminuyeron uSs 558 millones, por las menores ventas
de vehiculos para el transporte terrestre (-24%, uSs 215
millones abr-14/abr-13), sin que se registren subas
relevantes en ningun rubro. Las exportaciones de
Combustibles y Energia disminuyeron en uSs 9
millones, en donde los mayores precios amortiguaron
la caida en las exportaciones de naftas carburantes
(-35%, uSs 95 millones abr-14/abr-13). Sin embargo, las
manufacturas de origen agropecuario (MOA)
aumentaron en uSs 265 millones, debido a la mejora en
los precios y las mayores cantidades exportadas de
pellets de soja (uSs 341 millones abr-14/abr-13) vy
aceite de soja (uSs 32 millones, abr-14/abr-13), entre
otros.

Respecto a las importaciones, en abril de 2014
alcanzaron u$s 5.472 millones, un 14,2% menos que el
mismo mes de afio pasado, debido a una disminucién
de las cantidades compradas principalmente por el
sector industrial. El mayor descenso se registréd en
vehiculos automotores (uSs 149 millones abr-14/abr-
13), seguido por piezas y acc. de bienes de capital (uSs
315 abr-14/abr-13), debido a la retraccién de la
actividad del sector automotriz, y en bs. de consumo
principalmente no duraderos (uSs 33 millones, abr-
14/abr-13). La Unica suba corresponde a la importacion
de bienes de capital, en el rubro capital industrial para
el transporte (+26%, uSs 47 millones abr-14/abr-13),
debido a la compra de material ferroviario por el
estado nacional. Respecto a al rubro, combustibles y
lubricantes la disminucién en las compras (uSs 133
millones abr-14/abr-13) estd dado enteramente por la
disminucién en los precios.

Al respecto, la balanza comercial energética resultd
deficitaria por uSs 610 millones (una mejora de uSs 124
millones respecto al saldo del mismo mes del afio
anterior).

El balance comercial total para el abril de 2014 resulté
superdvitario por uSs 926 millones, uSs 6 millones
menos que en el mismo mes del afio anterior.

Intercambio Comercial Argentino (ICA)
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Valor Precio Cantidad Valor Precio

ABRIL

CUATRO MESES

Cantidad

EXPORTACION -13 -1 -13 -10 -2 -8
Productos Primarios -29 -12 -20 -36 -13 -26
Manuf. de Origen Agrop. (MOA) il S S 10 I 8
Manuf. de Origen Ind. (MOI) -24 -1 -23 -12 -3 -10
Combustibles y Energia -3 6 -8 8 6 2

IMPORTACION -14 -2 -13 -5 - -5
Bs. de Capital S -2 7 7 2 5
Bs. Intermedios -6 -2 -5 -1 - -1
Combus lubricantes -12 -15 4 3 -15 21
Piezas y Acc para Bs de Capital -22 2 -23 -11 - -11
Bs. de consumo -13 3 -16 -9 < -12
Vehiculos automotores -50 5| -52 -31 8 -36
Resto 31 6
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El Tipo de Cambio Real Multilateral

(ponderado por la importancia de cada socio Tipo de Cambio Nominal v Real - Bilateral y Multilateral
en nuestro comercio exterior) se incrementd base 2001=100. BCRA, FMI, IPC Provincias, IBGE, Eurostat y St. Luis FED

en abril de 2014 un 18,9% respecto al mismo
mes del ailo pasado, como consecuencia de
la devaluacion de finales de enero. En
comparacion con abril de 2013, nuestra
economia se abaraté un 14% respecto a
Brasil, un 27,7% respecto a los paises de la
zona euro y un 21,4% respecto a los EE.UU. En
la comparacién historica, la economia Multilateral 1.576,1 2,7 54,6 179,4 0,9 18,9
argentina resulté, en abril de 2014. un 79%
mas barata respecto al fin de Ia

MES de ABRIL

Reservas Internacionales

convertibilidad. Stock de reservas en millones de u$s y var. mensual absoluta. BCRA
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la caida de las reservas, registrandose un 25.000 m—Var.mensual Reservas: BCRA {mill ussy aje:der)
incremento superior a los u$s 1.000 millones o TR e

respecto al mismo mes del afo anterior,
hecho que no ocurria desde julio de 2010.

jul-12
ago-12
sep-12
oct-12
nov-12
dic-12
ene-13
feb-13
mar-13
abr-13
may-13
jun-13
jul-13
ago-13
sep-13
oct-13
nov-13
dic-13
ene-14
feb-14

may-12

jun-12
mar-14
abr-14
may-14

La liquidacidn de divisas de los exportadores Liquidacién délares exportadores cereales y oleaginosas
de cereales y oleaginosas del mes de mayo liquidacion semanal, var % mensual y anual. CTARA-CEC
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(+3,11% may-14/may-13) y uSs 226,21
millones mas que el total liquidado en abril de
este afo. La mayor liquidacién de divisas se
debe al ingreso de los pagos de la cosecha de
soja campaia 2013/14 (que se espera sea un
11% mayor que la campafia 2012/13).
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En cuanto al Mercado de Divisas, los ultimos
dias habiles del mes de mayo de 2014 el ddlar
“contado con liquidacién” se negocié en
promedio a $ 10,78, el oficial a $8,04, en
tanto que el ddlar ilegal cotizé en promedio a
$11,13. Tras la devaluacién de fines de enero,
la divisa oficial estabilizé su cotizacién
alrededor de los $ 8, ubicdndose a comienzos
de junio en $8,13. La brecha cambiaria se
incrementd levemente hacia finales de mayo,
para luego ubicarse en torno al 35% para el
“contado con liqui” (manteniéndose en e
orden del 40% para el ddlar ilegal).

Mercado de Divisas

Délar Oficial, Délar Ilegal y Délar Blue Chip. BCRA, BCBA y ambito.com
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Sitesis grifica // mes de junio

PBI por sectores
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Intercambio Comercial Argentino (ICA)

Balance Cambiario - Cta Corriente, Capital y Rentas
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Agregados Monetarios

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

IV Trim IV Trim
2012 2013

Acum.
2012

Acum.
2013

ind. Quimica,Caveho y Pla
1.366 1.469 7,5% 5.420 5.795 6,9%
1566 1469]  7,5% 5420 5795 69%
722 751 4,1% 3.117 2.919 -6,3%)|
722 751 41% aa17]  2919] o0

CONCEPTO var %

Oleaginosas y Cereales

-8,7%
Alimentos y bebidas
Petroleo

Agricultura, gan y pesca
Otros sectores

7, 7%
Comercio

Metales comunes y elab.

Turismo (egresos netos)

Tasas de Interés

Base monetaria, M2 y prestamos ent. Financieras, variacion % anual. BCRA

—Base Monetaria (%, a'fa)

—M3* (%, a'/a)
5% " .

-==Prestamos de Ent. Finan (%, a'fa)
0%
R s s o T o s s o T o T s e T T T 1
STt 3 e s ooyl EIOROLLOTOLoeoxtin
g 2= ® 958 2= 52 g =R E32=>2 4958 2= 5 2ERE

Tasa efectiva anual. BCRA
27,5

25,0 24,0
22,5
21,6
20,0

17,5
15,0
12,5
10,0

—BADLAR
7.5

= Plazo Fijo 30 dias Pesos

5,0

may-10
ago-10
nov-10
feb-11
may-11
ago-11
nov-11
feb-12
may-12
ago-12
nov-12
feb-13
may-13
ago-13
nov-13
feb-14
‘may-14
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CEeSO0.

Centro de Estudios
Econdmicos y Sociales
Scalabrini Ortiz

2003

2010

2011

2012

111-13

1V-13 1-14

mar-14 abr-14  may-14

mar-14

abr-14 may-14

PBI (mill. $ 93)

PBI (var % interanual)

Inversion (% PBI)

Inversion (var % interanual)

Consumo Privado (% PBI)

Consumo Privado (var % interanual)

EMAE Actividad (Estac., 1993=100, fin del periodo)
EMI Industria (Estac., 2004=100, fin del periodo)
ISAC Construccion (Estac., 2004=100, fin del periodo)
ISSP Serv. Piiblicos (Estac. 2004=100, fin del periodo)

256.023
8,96%
15,14 %
38,17%
63,20%
6,97%
112,8

79

83

87,8

422130
9,16%
22,00%
21,23%
57,31%
9,16%
186,8
140,1
168,0
198,7

459.571

8,87%
22,57%
16,55%
56,41%
8,87%
197,6
143,3
182,9
219,3

468.179
1,87%
22,83%
-4,90%
67,70%
4,40%
198,01
130,6
177,0
225,01

494.042
5,53%
25,24%
6,11%
68,35%
8,26%
208,09
1323
189,8
245,93

210,3 -
134,6 118,7
190,2 170,8
254,33 245,7

203,2 - -
125,1 129,6 -
175,8 182,0 -
248,6 2423 -

-0,90% -
-5,9% -4,1%
-4,20%  -2,60%
441%  3,41%

Desempleo (en % PEA)
Salario Minimo Vital y Movil (en $)
Salario Minimo Vital y Movil Real (Dic.01=100)
Salario Nivel General (Dic 01=100)
Privado Registrado (Dic 01=100)
Privado no Registrado (Dic 01=100)
Publico (Dic 01=100)
Gasto Seg. Social mill $ corrientes
Gasto Seg. Social (% PBI)

Haber Minimo Jubilatorio (en $)
AUH ANSES (en $) (jun-14, $ 640)

16,2%
238
102,66
120,58
135,36
104,66
106,34
17,7%
5,20
185

7,7%
1.600
240,98
417,40
487,72
405,23
307,48
28,6%
6,78
934
190

7,2%
2.032
257,26
540,32
662,26
538,00
337,25
37,4%

7,51
1.266
233

7,2%
2423
207,40
608,70
748,57
625,47
367,96

1.709
288

6,8%
3.138
208,17
789,33
972,09
822,95
471,37

65.208
4,3%
2.269
460

6,4% 7,1%
3.300 3.600
215,00 214,76
833,57 882,10
1.020,00 1.063,11
893,50 968,97
495,14 532,24

80.900 74.929
2.477 2.570
460 460

3.600 3.600 3.600

208,72 205,20 -
905,21 950,02 -
1.080,33  1.151,04 -
1.005,62 1.037,91 -
553,19 568,93 -
25.679 - -

2.757 2.757 2.757
460 460 460

252%  252%
-3,2% -3,7%
29,5%  33,0%
27,1%  33,1%
34,4%  34,4%
31,3%  31L,7%
27,8% -
27,3%  27,3%
353%  353%

27,3%
35,2%

Importaciones (en mill u$s)

Exportaciones (en mill u$s)

Balance Comercial (en mill u$s)

Formacion activos externos (en mill de u$s)
Deuda Externa SPN (en mill u$s)

Deuda Externa (% PBI)

Reservas Internacionales BCRA (mill de u$S)

12.284
24.879
12.595
-3.808
102.008

13.820

49.608
67.445
17.837
-11.410
61.145,3
15,40%
52.132

64.126
79.167
15.041
-21.504
60.584,8
13,31%
45.983

66.099
80.772
14.673
-3.404
60.170,0
13,68%
46.081

20.313
19.999
-314
95,0
29.199
12,64%
36.240

19.241 15.756
16.316 15.877
-2.925 121

40,4 -
31.990 27.497

5211 5.472 -
5.253 6.398 -

42 926 -
27.156 27.106 _ 28.220

-2,60%  5,00%
-2,60%  21,80%
-32,9%  -31,4%

-26,8%

IPC (Dic 01=100) 144,52 376,10 467,79 584,38 20,6% 22,0% 27,7% 862,4 877,9 - 29,4%  30,0% -
IPC Alimentos (Dic 01=100) 162,94 492,24 626,28 770,48 19,9% 26,2% 34,2% 1.193,7 1.233,1 - 36,20%  40,15% -
Indice Costo Construccion INDEC (Dic 01=100, var % interanual) 145,74 420,93 505,49 625,64 18,2% 20,8% 24,6% 892,8 961,0 - 24,92%  33,88% -
IPIM Primarios INDEC (Dic 01=100, var % interanual) 249,91 507,66 579,32 704,56 13,4% 15,7% 27,0% 1.057,9 1.063,0 - 29,16%  29,03% -
IPM Manuf. y Energia INDEC (Dic 01=100, var % interanual) 193,47 382,56 431,17 541,90 13,9% 13,5% 20,8% 665,3 679,9 - 23,59%  25,02% -
IPM Importados INDEC (Dic 01=100, var % interanual) 265,36 422,19 464,89 485,78 12,4% 17,2% 32,6% 764,7 776,1 - 37,11% 36,84% -
IPI PBI INDEC (% anual) 146,78 352,56 407,67 461,50 14,25% - -

Indice Términos Intercambio (1993=100, var % interanual) 114,8 125,8 139,2 145,1 -6,30% -7,10% 1,70%

Trigo u$s/tn 178,0 272,5 327,7 314,1 327,7 342,7 352,6 408 376 371 11,5% 93%  12,1%
Maiz u$s/tn 122,7 216,8 308,7 290,3 245,0 222,0 238,3 245 248 242 -17,8% -53%  -12,9%
Soja u$s/tn FOB 258,6 428,9 525,0 581,2 553,0 560,0 554,7 539 534 551 -3,6% 1,1% -1,6%
Petroleo WTI u$s/barril 30,9 79,9 96,8 93,9 104,7 95,7 100,7 101 101,13 1034 4,5% 7,5% 7,4%
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ESTADISTICAS
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CesSOm

Centro de Estudios
Econémicos y Sociales
Scalabrini Ortiz

2003

2010

2011

2012

111-13

1V-13

1-14

mar-14

abr-14

may-14

mar-14  abr-14 may-14

Ingresos Corrientes

Ingresos Tributarios

Contribuciones a la Seguridad Social
Gasto Total

Rentas de la propiedad

Inversion Real Directa
Resultado Primario SPN (en mill $)
Resultado Primario SPN (en % del PBI)
Resultado Financiero SPN (en mill $)
Resultado Financiero SPN (en % del PBI)

77.123 350.296 434.787 550.190 198.420 189.614 209.207 73.009 - - 41,44% - -
60.738 206.249 264.005 329.553 108.345 104.654 115.011 36.893 - - 35,63% - -
11.689 100.962 133.680 174.388 62.845 58.086 70.212 20.869 - - 26,28% - -
90.356 435.217 585.409 774.052 265.265 297.854 287.154 96.316 - - 36,72% - -
6.883 22103 35.591 51.275 10.505 13.086 13.972 7.953 - - 98,14 % - -
813 17.416 2441 30.163 10.559 12.740 11.665 3.450 - - 29,40% - -
7.834 25.115 4.921 -4.374 2128 -29.335 -1.259 3.570 - - - -
2,31% 1,59% 0,27% -0,20% 0,31% -
1805,3 3.068,0 -30.663,0 -55.563,0 -8.317,7  -42.370,5 -15.179,9 -4.366 - - - -
0,48% 1,59% -1,66% -2,57% -1,02% -

Dolar oficial $ BCRA

Euro oficial $ BCRA

Real oficial $ BCRA

Tasa BADLAR privada en pesos

2,95 391 4,13 4,55 5,59 6,16 7,63 7,93 8,00 8,04 56,07%  55,37% 5517%
3,33 519 5,75 5,86 7,46 8,44 10,45 10,91 11,04 10,95 67,70%  64,42%  64,98%
0,96 2,23 2,47 2,33 2,44 2,28 2,35 3,50 3,53 3,60 12,70% 12,51% 10,71%
8,96% 10,13% 13,37 % 13,37% 16,60% 18,38% 24,12% 24,06%  24,21%  24,00% 921 pp 9,08pp 82pp.

/ Ultima actualizacion 11/06/2014
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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

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

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

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

Exportaciones (en mill u$s)

Balance Comercial (en mill u$s)

Formacion activos externos (en mill de u$s)

Reservas Internacionales

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

Superavit Primario SPN (en % del PBI)

Superavit Financiero SPN (en mill $)

Superavit Financiero SPN (en % del PBI)

Gasto Seg. Social (% 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. Serie empalmada con el IPCnu-Indec a partir de ene-2014.
Indice Base Dic 01=100. Variaciones Anuales. Datos Trimestrales. INDEC

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

Base 1993=100. Serie Trimestral. INDEC

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

En pesos corrientes. INDEC

En pesos corrientes. INDEC

Indec EPH continua. INDEC

Sobre $ 93

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

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

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

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

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

Anuales y Trimestrales ultimo mes del periodo. INDEC y IPC-Provincias

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

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

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

BCRA - Balance Cambiario Trimestral

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

Serie en niveles. En millones de pesos corrientes. MECON

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

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

Suma IV trimestres sobre PBI Corriente. Variaciones cuatrimestrales interanuales. Secretaria de Hacienda y MECON
Anuales y Trimestrales en Promedio. ANSES

Anuales y Trimestrales altimo mes del periodo. MECON

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

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




INFORME ECONOMICO MENSUAL
NRO. VIJUNIO 2014

Integran el CESO:

Agustin Crivelli, Angel Sabatini, Ariel Cunioli, Carina Fernandez,
Cecilia Maloberti, Christian Busto, Diego Martin, Ernesto Mattos,
Estanislao Malic, Federico Castelli, Gabriel Calvi, Javier
Lewkowicz, Jorge Zappino, Juan Cruz Contreras, Juan José Nardi,
Laura Di Bella, Lorena Paponet, Lorena Putero, Luciana Saiudo,
Mahuén Gallo, Pilar Monteagudo, Maria Laura Iribas, Mariano
Kestelboim, Martin Burgos, Maximiliano Uller, Nicolas Hernan
Zeolla, Norberto Crovetto, Rodrigo Lopez, Sabrina lacobellis,
Sebastidn Demicheli, Valeria D’ Angelo y Valeria Mutuberria.

CESO =

Centro de Estudios Econdmicos y Sociales
Scalabrini Ortiz

@ www.ceso.com.ar ‘ @ /cesoargentina ’ © @cesoargentina



