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Sintesis de Coyuntura

La economia llega a las negociaciones paritarias con una inflacion en descenso y una actividad econémica
estancada.

En materia de precios, la tasa de aumento viene en descenso desde mediados del afio pasado, registrando en
enero una inflacién del 20,8% segtn el IPCnu-indec y del 33,2% segun el IPC-provincias. De esa manera, se
anticipa un escenario menos conflictivo que el de 2014 para la negociacidon de aumentos de salarios en paritarias.

La actividad econdmica mostré un comportamiento heterogéneo, con sefiales de estancamiento. A la baja en la
produccion industrial se suma el estancamiento de la construccion y la desaceleracion de los servicios publicos.

Elsector industrial contabiliza el decimoctavo mes consecutivo sin crecimiento. Al interior de la industria, el
descenso mds pronunciado de la actividad se concentra en la produccion automotriz afectada centralmente por
las menores compras de Brasil. La reciente devaluacion del real, complica aiin mas el panorama del sector.
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Crece la extraccion de hidrocarburos de YPF

La produccidn de petrdleo en pozos en enero de 2015 aumentd un 6,7% en relacion al mismo mes
de 2014, con una destacable participacion de YPF, cuya produccién crecié un 9,4% en el mismo
periodo. Respecto a la produccidn de gas en pozos en enero de 2015, la produccion acumulada de
todas las empresas disminuyd un 0,6% en relacion a enero de 2014. A contramano de esto, se
registra un fuerte aumento de la produccién de YPF, que crecid en enero un +13,6% respecto a
enero de 2014.

La inflacién continda a la baja

Desde el mes de abril, independientemente del indice que se tome, se observa una tendencia a la
desaceleracion de la inflacién que se profundizé en los ultimos meses. Esto se debe a la estabilidad
del tipo de cambio en un contexto de caida en los precios internacionales de las materias primas.

En enero de 2015 el Nivel General de Precios aumentd un 1,1% (IPCnu-indec) y 2,1% (IPC-provincias)
en comparaciéon con diciembre de 2014. En la comparacidon anual, el Nivel General de Precios
registra en enero de 2015 una suba del 20,8% (IPCnu-indec) y del 33,2% (IPC-provincias) en relacion
a enero de 2015.

La caida en el precio del petréleo mejora el déficit energético

Segun informacidn del ICA-INDEC en el mes de enero de 2015 los precios de los combustibles y
energia de las importaciones disminuyeron un 39% respecto a enero de 2014. A esta caida se suman
las menores cantidades importadas, producto de la menor actividad econémica. Como resultado, la
balanza comercial energética de enero resulté deficitaria en enero por uSs 27 millones, uSs 19
millones menos que el mismo mes del afio anterior (-40% ene-15/enel4).
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En el mes de enero de 2015 la actividad
econdmica mostré un comportamiento
heterogéneo, con senales de estancamiento. A la
baja en la producciéon industrial se suma el
estancamiento de la construccion y la
desaceleracion de los servicios publicos.

En cuanto a la Construccion, el indicador sintético
de la actividad (ISAC) para el mes de enero casi no
registra variaciones en relacion al mismo mes del
afio 2014. Al desagregar por bloques se destaca
una leve suba en la obra publica y una caida en las
construcciones privadas, principalmente de
viviendas.

En particular, el aumento de la obra publica se
debid a las mayores obras de infraestructura (1,2%)
contrapesadas por las menores obras viales (-0,8%)
En cuanto a las construcciones privadas, la baja se
debe a las menores construcciones para viviendas
(-1%). Sin embargo, en enero se destaca una fuerte
suba en las construcciones petroleras (+12%),
acumulando alzas por noveno mes consecutivo.

En cuanto a la dindmica de la construccion, hacia el
tercer trimestre de 2014 el sector mostrd cierto
repunte de la mano de la construccién de viviendas
privadas, debido al sorteo de 130.000 créditos
pro.cre.ar en junio de 2014. Sin embargo, su
impacto parece comenzar a diluirse hacia
comienzos del presente afio.

Respecto a los Servicios Publicos, el indicador
sintético de actividad (ISSP) registra en enero de
2015 un aumento del 2% en relacién al mismo mes
del afio pasado. El crecimiento del sector continua
impulsado por el rubro telefonia, al que se suma
transporte de pasajeros, compensado por la baja
en el consumo de electricidad, gas y agua.

Para el rubro telefonia, en el mes de enero se
incrementaron las llamadas realizadas a través de
telefonia celular (+6,4%) como los aparatos en
funcionamiento (+1,7%). La suba en transporte de
pasajeros (3,7%) resulta de la mayor cantidad de
pasajeros transportados en ferrocarriles urbanos
(+21%) -por la habilitacion del funcionamiento del
tren Sarmiento (+107%) y Mitre (+76%)- a pesar de
la baja en Omnibus metropolitanos (-5,7%) vy
subterrdaneos (-0,6%).Respecto a las bajas, la
disminucion del el bloque de Elect., Gas y Agua es
resultado de de la menor demanda de energia

Actividad Econémica Mensual
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Nota técnica: el ISAC se obtiene promediando los bloques cuyo peso es

viviendas privadas 58,36%, privados otros destinos 19%, obras viales 7,18%,
Infraestructura 10,36%, petroleras 5,10%.

Servicios Ptiblicos (ISSP)
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Nota técnica: el ISSP pondera 18 actividades distintas ordenadas en bloques 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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eléctrica (—2,7%), gas natural (—7,3%) y agua potab|e Estimador Mensual de la Actividad Industrial (EMI)
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En cuanto al sector industrial, el Estimador Mensual Produccién de Autos

de la actividad Industrial (E|V||) registr(’) en enero de ZZ:@d;zccz‘dn, Exportaciones y Ventas Mer Int en unidades y var % anual. %Dil;—o\
2015 una caida del 2,1% respecto al mismo mes de

2014. De esta manera, el sector industrial 20
contabiliza el decimoctavo mes consecutivo sin
crecimiento. Al interior de la industria, el descenso
mas pronunciado de la actividad se concentra en la
produccion  automotriz 'y sus industrias
proveedoras, a las cuales se suman la produccion b=
textil, ediciones e impresiones y metalica basica.
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La caida mas pronunciada se registr6 en la
produccidon de automdéviles. Segun informé ADEFA, - o
en el mes de enero de 2015 la produccién - § 4
disminuyé un 30% en relaciéon al mismo mes del
ano anterior, debido a las menores exportaciones
(-60%) —principalmente a Brasil- y la baja en las
baja en las ventas al mercado interno

(-4,3%).
. P Minerales no Metélicos
Como consecuencia de la caida en el sector P ey m— = ricaties de Co
Produccion mensual y acumulado anual en tn. Asociacion de Fabricantes de Cemento

automotriz, disminuyd la produccién de Caucho y W Portland (AFCP)
Pldstico. En el mes de enero de 2015 la actividad del
bloque cayd un 9,5% en relacion al mismo mes de l
2014, debido a la menor produccién de neumdticos Pividupelon tn) consdnia i)
(-33%) y acompanado por las manufacturas de

R
plastico (-4,3%). ene-14 | 909.273 | 909.273 I 910.379 21.359
En cuanto al Blogue de Minerales no Metdlicos, ene 15 921.485 921.485 927.973 16.589

segin informé el INDEC, la produccion se
incrementé un 5,6% en relacidon a enero de 2014.
Dentro del bloque, se registraron subas en la
produccion de vidrio (+13%), cemento(+2%) y ‘otros
materiales de construccion’ (+4,6%). Respecto a la
produccion de cemento, segun informé la Camara
de Cemento Portland (AFCP),
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en enero las toneladas producidas se

. o ..
Incrementaron un 1’3/’ en relacion enero de Industria Petrolera - Subproductos derivados del Petroleo

2014, de la mano de un mayor consumo para el Subtotales de Gasoil grado 1,2,3 Naftas grado 1,2,3. Var % anual. Secretaria de
mercado interno (+1,9%), a pesar de |la Energla

40
aGasoil

desaceleracion de la actividad de la construccioén. N
30
0 Otros Subproductos

La produccién de la Industria Quimica se
incrementd en enero un 1,1%, en relacion al

mismo mes de 2014, debido a la mayor ” J] ']I'[] "q]
produccion de gases industriales (13%), mat. ° r:' f: ] T T !] .

pldsticas (2,3%) y productos farmacéuticos (6%). wn 3
La produccion del bloque de Ila industria

metalmecdanica se incrementd en enero de 2015
un 6% en relacién al mismo mes de 2014.
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En cuanto a la produccion de papel y cartdn, en
enero de 2015 aumentd un 1,9% en relacién al

mismo mes de 2014. Produccién de Petroleo Pozos - YPF y Total Empresas

Las Ediciones e impresiones, disminuyeron en Extraccién primaria y secundaria. En m3 y Var % anual. Sec. de Energia
enero de 2015 un 5,6% en relaciéon al mismo mes sl e N
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del afio anterior. e ST 0
Respecto a la industria textil, en enero de 2015 2700 | |
cayd la produccién en unl0% en relacion al
mismo mes de 2014, debido a la menor
fabricacion de hilados de algoddn (-12,9%) vy B
tejidos (-10,3%), contrapesado por un aumento

2.500

2.100 bl
en la fabricacidn de fibras sintéticas (+4,3%).
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Petrdleo. En enero de 2015 la produccién crecié : ” L ;
un 3,7% respecto a enero de 2014. Segun datos
de la Secretaria de Energia sobre la produccion
de derivados del petréleo, se registraron alzas en
la produccién de gasoil (7,5%) y naftas (2,2%), en Produccién de Gas en Pozos - YPF y Total Empresas
tanto que disminuyeron los subproductos (6%). f:;odt alta, media y baja presion. Miles de m3 y Var % anual. Sec. de Energfa
Respecto a la produccion de petréleo en pozos, sl T oreneE SRR =

en enero de 2015 esta disminuyé un 0,9% en .
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relacién al mismo mes de 2014, a pesar de la W i o B L

destacable produccién de YPF (+6,7%). :: .
La produccion de gas en pozos en enero de ;m I I I I I :
2015, aumentdé un 1,6% en relacion al mismo s | - - - ‘D
mes de 2014, a pesar del fuerte aumento de YPF ol 1 . U :
(+14%). En el acumulado para 2014, Ia BN b
producciéon total de gas habia disminuido un “:‘ :2
0,5%, en tanto que la produccion de YPF TP OF ¥ ¥ O3 O3 3 o3 ooz oz o=
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acumulé una expansién del 12,5%, para el mismo
periodo.
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En cuanto a la producciéon de la industria metdlica
bdsica, esta disminuyé en enero 2015 un 3,5% en
relacion al mismo mes de 2014. Segun datos de la
Cdmara Argentina de Acero para el mes de enero
de 2014, se registré una caida en la produccién de
laminados (-28%), acero crudo (-2,8%) y hierro
primario (-2,5%) debido a las menores
exportaciones de tubos sin costura (-20% ene-
15/ene-14) y, segun informo la cdmara, a paradas
técnicas habituales de la primera mitad de afio.

Respecto a la produccion de aluminio, segin datos
del INDEC, la produccién disminuyd en enero de
2015 un 2,6% en relacion al mismo mes de 2014.
En linea con ello, segun informacion del ICA-
INDEC, en enero se registra un caida de las
exportaciones (-19%ene-15/ene-14), a donde se
destina el70% de la produccién.

En cuanto a la Industria Alimenticia, en el mes de
enero la produccion se incrementd un 1,6% en
relacidon a enero de 2014. Segun informd el INDEC,
esta alza se debe a la mayor produccién de carnes
blancas (+12,7%), carnes rojas (+9,3%), yerba mate
y te (+4,3%) y por la mayor molienda de granos y
oleaginosas (+3,8%). En relacién a este ultimo
producto, segun datos del Ministerio de
Agricultura sobre el procesamiento de granos
para el mes de enero de 2015, disminuyo
interanualmente la molienda de granos
oleaginosos (-8,4%),aceites oleaginosos (-7,6%) y
pellets oleaginosas (+9,4%) en tanto que aumenté
el procesamiento de cereales (1,7%) y de harinas
de trigo (+7,6%).

Produccién Industrias Metélicas Basicas

produccion desagregada por tipo, var % anual. Camara Argentina del Acero
8
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Molienda y Produccién de Granos, Aceites y Subproductos
Blogue Industria Alimenticia, en toneladas. MINAGRIy ONCCA

Aceites Pellets/Harinas

454.431
420.009

Nota Técnica:En el acumulado anual, la soja representa el 93% de la molienda
de granos, el 85% de la produccién de aceites y el 95% de la produccion de
harinas del total de la industria oleaginosa.
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De este modo, la Utilizacion de la Capacidad
Instalada (UCI) para la industria en enero de 2015
fue del 62,7% vy, en promedio, disminuy6 en 2
puntos porcentuales respecto al piso mes de 2014.
Debido a los 18 meses de estancamiento en la
produccién —principalmente automotriz-.

Respecto al Consumo Privado, para enero de
2015el indice de venta en supermercados
deflactado por el IPCnu-indec aumenté un 13% en
relacidon al mismo mes de 2014. Sin embargo, si se
considera el mismo indicador deflactado por la
canasta de alimentos del IPC-provincias, las ventas
en supermercados en enero de
2015disminuyeronun 0,6% en relacidon al mismo
mes de 2014.

En cuanto a los centros comerciales, el indice de
ventas constantes medidas por el IPCnu-indec
aumenté en enero de 2015un 4,3% respecto a
enero de 2014. Mientras que al evaluar el mismo
indice de ventas a partir los precios del IPC-
provincias, las ventas en centros comerciales
disminuyeron en enero de 2015un 5,4% respecto a
enero de 2014.

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

var pp.
Nivel mes

var pp.
mismo mes

anterior aifio anterior

Tabaco 65,90 5,95 -9,23

Papel y cartéon 74,80 -1,58 1,91

Petréleo 88,30 1,38 3,76

Cauc y Plast 63,00 -1,90 -10,76

Ind metalicas basicas 69,40 -16,59 -3,61

Metalmecanic S/Autos 51,60 -12,10 7,05

Indicadores sobre Consumo Privado

Ventas en Supermercadosy Centros Comerciales. INDEC, IPCnu e IPC-provincias

MES de ENERO

canasta IPCnu canasta IPC-provincias

. mes mismo mes = mes =
Nivel 5 P Nivel 5 mes afio
anterior | afio pasado anterior
pasado
Abr'08=100 var % var % Abr '08=100 var % var %

Ventas Constantes 130,3 -18,7 9 114,6 -19,6 0

[y
| LS4
‘1

canasta IPCnu canasta IPC-provincias
mes mismo mes mes mismo
Nivel N . Nivel N mes afio
anterior | aiio pasado anterior
pasado
Abr'08=100 var % var % Abr '08=100 var % var %
Ventas Constantes 109,5 -47,1 4,3 98,5 -47,7 -5,4

Nota técnica: para obtener el indice en términos constantes se partié 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 deflacté por un indice
de precios alternativo (ver seccion precios). Las ventas en supermercados fueron
deflactadas por la canasta de alimentos y las ventas en centros comerciales por
la canasta de nivel general. Para el periodo ene-06/dic-13 se deflacté por el IPC-
ceso. A partir de ene-14 se desagrega la comparacion y se incluye el indice
IPCnu-Indec
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En enero de 2015 el Nivel General de Precios aumenté un 1,1%
(IPCnu-indec) y 2,1% (IPC-provincias) en comparacién con
diciembre de 2014. En tanto que el indice de Alimentos y
Bebidas sufrié un alza de 0,8% (IPCnu) y un 2% (IPC-provincias)
para el mismo periodo.

En la comparacién anual, el Nivel General de Precios registra en
enero de 2015 una suba del 20,8% (IPCnu-indec) y del 33,2%
(IPC-provincias) en relacién a enero de 2015. En tanto, el
incremento en el rubro Alimentos y Bebidas fue de 16,9%
(IPCnu-indec) y 32,8% (IPC-provincias) para el mismo periodo.

Desde el mes de abril de 2014, independientemente del indice
que se tome, se observa una tendencia a la desaceleracion de
la inflacion que se profundizé en los ultimos cuatro meses.
Esto se debe a la estabilidad del tipo de cambio en un
contexto de caida en los precios internacionales de las
materias primas.

En cuanto a los ingresos, en enero de 2015 el nivel general de
salarios mejord un 34% en términos nominales en relacién a
enero del afio pasado. En términos reales, si consideramos los
ingresos deflactados por el IPCnu-indec, el nivel general de
ingresos en términos reales logré un alza del 10,9% (ene-
15/ene-14). Asimismo, al analizar por sectores todos registran
incrementos, encabezado por el sector privado no registrado
(+16,8% ene-15/ene-14).

En cambio, al analizar los ingresos deflactados por el IPC-
provincias, el nivel general de ingresos en términos reales
aumento un 0,6% (ene-15/ene-14). La mayor alza se obtuvo en
el sector no privado registrado (+5,9%, ene-15/ene-14),
mientras que el salario real del sector privado registrado
registré una baja (-1,2% ene-15/ene-14).

Las actuales negociaciones paritarias que parecen tener un piso
del 30% interanual, con una inflacion en descenso, parecen
anticipar cierta recuperacion del poder adquisitivo del salario
incluso frente a los aumentos registrados por el IPC-provincias.

En cuanto a los jubilados, el haber minimo jubilatorio pasé de $
2.757 a $3.231 (+30,5% ene-15/ene-14), recuperando su poder
de compra segun la inflacién reflejada por el IPCnhu-indec y
perdiendo 2 puntos segun el IPC-provincias. Para marzo, la
jubilacién alcanzard los $3.822 (+38,6% mar-15/mar-14),
mejorando su poder de compra frente a cualquier indice de
precios

Respecto a la AUH, aumentd nominalmente un 40% respecto a
enero de 2014, logrando un alza real medida con cualquier
indice de precios. A su vez, la extensién de la ayuda escolar a
los beneficiarios de la AUH y el aumento de las becas
Progresar, en un contexto de inflacién en descenso, apuntala la
mejora de los ingresos reales para los sectores mas vulnerables
de la sociedad.

Por su parte, el SMVM pasé de $4.400 a $4.716 (+31% ene-
15/ene-14), mejorando 8 puntos respecto a la inflacidn

reflejada por el IPCnhu-indec, aunque disminuyendo en 1,6% en
relacién con el IPC-provincias.

CeSO!

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

MES de ENERO

mismo mismo
3 mes % % mes %
Nivel 5 mes afio Nivel = mes afio
anterior anterior
pasado pasado

Dic '01=100

var %

var %

var %

IPC-provincias

2,0

32,8

Precios - Nivel General

variacion
42

% anual. Ipcr
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Nota técnica: IPC-provincias desde 2005 en base a institutos de estadistica provinciales. Para la
canasta nivel general y alimentos se usaron promedios simples de las variaciones mensuales
para datos disponibles de los indices de precios de los institutos de Neuquén, Rawson-Trelew,
San Luis, Santa Fe, Rio Grande-Ushuaia, CAB. A partir de ene-14 se agrego el detalle a la serie
IPCnu-indec empalmdndola con la base antes descripta.

Salario Nominal, Salario Real, Jubilaciones y AUH

Nuwel general, sector privado y publico, base 2001=100. Jubilaciones y AUH en §. INDEC, Anses, IPC
Provincias e IPCnu

MES de ENERO

IPCnu-indec

mes

Nivel 8
anterior

pasado

var %

Privado
1.376,45 137,56 8,89| 123,77
FAELEEEL TR ETE

IPCnu-indec




Finanzas Publicas

Centro de Estudios
C e S O @ Econdmicos y Sociales
[ ]

Scalabrini Ortiz

En el mes de febrero de 2015 la Recaudacién
Nacional totalizd $ 77.112 millones, un 30% mas que
el mismo mes de 2015. En Febrerose destaca la
fuerte caida de la recaudaciéon en concepto de
derechos de exportacién (-14,6% feb-15/feb-14)
debido a la caida de los precios de las materias
primas (-18% feb-15/feb-14) y la estabilizaciéon del
tipo de cambio tras la devaluacion de enero-14
(+10% feb-15/feb-14).Entre las alzas se destaca la
fuerte suba en la recaudacion del impuesto a las
ganancias (+39,7% feb-15/feb-14) vinculada a los
beneficios empresariales y los aumentos salariales
del afio pasado. Respecto al /VA, la recaudacién que
depende del mercado interno (/IVA DGI) se
incrementd, aproximadamente, en la misma tasa que
los precios (+29,8% feb-15/feb-14) mostrando cierto
estancamiento en el consumo. En cuanto a la
recaudacion de IVA del comercio exterior (/VA DGA)
se observa una disminucién (-1,3% feb-15/feb-14)
gue va en la misma linea que los der. de importacion
(+0,3% feb-15/feb-14) anticipando la continuidad de
la retraccién industrial (principal importadora) para
el segundo mes del afio. En cuanto a la recaudacion
de Seguridad Social(+36% feb-15/feb-14), el
crecimiento anual se asemeja a los aumentos
salariales promedio de trabajadores registrados,
mostrando cierto estancamiento en la creacion de
empleo.

Ingresos Nacionales Tributarios y de Seguridad Social

en millones de $ corrientes, segun principales conceptos. MECON

mismo
mes afio
anterior

dos meses

feb-15 | T3

ene-15 3
anterior

|| feb-14

Mill de $ Mill de $

Ganancias 18.009 25.875 25.165 -2,7 39,7 183.599 267.075 45,5

IVA DGI 17.856 25912 23.184 -10,5 29,8 170.384 231260 35,7
Der. de exportacion 3.050 4344 3374 22,3  -14,6 55465 84.088 51,6
Impuesto al cheque 5.628 7.266 6498 -10,6 15,5 56.515  76.740 35,8

239|358
TOTAL 59.423 | 87.958 77.112 298 | 636.416 | 864.900] 35,9
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En cuanto al sector externo, en el mes de enero la
dindmica exportadora fue a la baja. Segun los datos
del ICA-INDEC, las exportaciones totalizaron u$s 4.294
millones, u$s 937 millones menos que el mismo mes
del afio anterior. El mayor descenso correspondié a las
Manufacturas de Origen Industrial (MOI) por uSs 416
millones, como consecuencia de una disminucion en las
cantidades, principalmente por las menores
exportaciones de vehiculos para el transporte de
personas (-75%, ene-15/ene-14) y de vehiculos para el
transporte de mercancias (-37,4%, ene-15/ene-14). Las
Manufacturas de Origen Agropecuario(MOA) redujeron
sus ventas en uSs 361 millones producto a la caida en
los precios como en las cantidades vendidas. Las
mayores bajas se registran en la exportacion de pellets
de soja (-18,6%, ene-15/ene-14) y aceites de soja (-
66%, ene-15/ene-14). En cuanto a Combustibles y
Energia, las exportaciones descendieron en uSs 261
millones debido a la merma en los precios y cantidades.
Los descensos mas importantes se observan en aceites
crudos de petréleo (-73,2%, ene-15/ene-14), gas
propano (-63,2%, ene-15/ene-14) y naftas excluidas
para petroquimica (-71,4%, ene-15/ene-14). Respecto a
los Productos Primarios, aumentaron en uSs 101
millones ante una suba en las cantidades que
compenséd la baja en los precios, registrandose los
mayores aumentos en maiz, seguido de trigo y sorgo
granifero.

Respecto a las importaciones, en enero de 2015 estas
alcanzaron u$s 4.221 millones, un 18,8% menos que el
mismo mes del afio pasado, debido a una disminucién
en los precios y en las cantidades compradas que se
vinculan a la menor actividad industrial. El mayor
descenso se registré en vehiculos automotores (uSs -
270 millones ene-15/ene-14) y en piezas y acc. de
bienes de capital (uSs -207 mill ene-15/ene-14), debido
a la retraccion de la actividad del sector automotriz. La
importaciones del rubro combustibles y lubricantes
cayeron en uSs 280 millones (-54%, ene-15/ene-14)
tanto por la baja en los precios como en las cantidades
importadas.

A pesar de esta baja, la balanza comercial energética
resulté deficitaria en enero por uSs 27 millones,
aunque uSs 19 millones menos que el mismo mes del
afno anterior debido a las menores importaciones.

El balance comercial total para enero de 2015 resultd
superavitario por uSs 73 millones (uSs +38 mill ene.15-
ene.14).

Intercambio Comercial Argentino (ICA)

Exportaciones, Importaciones y Saldo BC, en mill u$s. MECON
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Exportaciones e Importaciones por Principales Rubros

Variacién % mismo mes del anio anterior y acumulado. ICA-INDEC

ENERO
Valor Precio Cantidad

EXPORTACION -18 -10 -9
Productos Primarios 16 -10 29
Manuf. de Origen Agrop. (MOA) | -15  -12 -4
Manuf. de Origen Ind. (MOI) -24 6 -29
Combustibles y Energia -58 -54 -10

IMPORTACION -19 -7 =12
Bs. de Capital -13 -4 -9
Bs. Intermedios -1 -9 9
Combustibles y lubricantes -54 -39 =24
Piezas y Acc para Bs de Capital | -20 8 -26
Bs. de consumo -12 -5 -7
Vehiculos automotores -67 -13 -62
Resto 17 - -

Balance Comercial Energético
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El Tipo de Cambio Real Multilateral (ponderado por Tipo de Cambio Nominal y Real - Bilateral y Multilateral

la importancia de cada socio en nuestro comercio base 2001=100. BCRA, EMI, IPC Provincias, INDEC, IBGE, Eurostat y St. Luis FED
exterior) ajustado por el IPCnu-indec cayé en enero
de 2015 un 5,6%, mientras que deflactado por el
IPC-provincias el indicador descendié un 14,4%,
siempre respecto al mismo mes del ailo pasado.En
comparacion con enero de 2014 y tomando como Nivel
deflactor el IPCnu-Indec, nuestra economia se
abaraté un 1% respecto a Brasil, sin embargo se
encarecié un 17,2% en relacién a los paises de la
eurozonay un 0,2% a los EE.UU. A su vez, tomando
como deflactor el IPC-provincias nuestra economia
se encarecid un 8,4% respecto a Brasil, un 24,9%
respecto al Euro y9,5% al délar. En la comparacién Reservas Internacionales

histdrica con el fin de la convertibilidad, para el mes Stock de reservas en millones de u$s y var. mensual absoluta. BCRA

de enero de 2015 la economia argentina resultd, un nen S
54% (IPCnu-Indec) o un 38,5% (IPC-provincias), mas

barata que en diciembre de 2001. 0o

MES de ENERO

mismo
mes afio
pasado

mismo
mes afio
pasado

mismo
mes afio
pasado

mes
anterior

mes
anterior

anterior

var % var % var % var % var % var %

Las Reservas Internacionales en la Ultima semana
de febrero de 2015 totalizaron uSs 31.350 millones,
lo que implicé un aumento de uSs 3.672 millones en
relacion al stock de reservas a febrero de 2014
(13,3% feb-15/feb-14), y unos uSs 75 millones mas
qgue el stock de reservas a enero de 2015. De este s i sl s BCHA i | B BCRA il R
modo, se incremento el stock de reservas por cuarto

35.000

30.000

. 20.000 3.800
Mm M mom m M M M m M M S S < <@ o - T @ @ @ < N 0N
mes consecutivo. g '§' ol -1 %3 %z ';. "§' 3 34z %3
£ FEF53pg8es i EiieryRes g

Segun informo la cdmara de exportadores de granos
CIARA-CEC, la liquidacion de divisas de las
exportaciones primarias en el mes de febrero de
2015totalizaron uSs 935 millones, uSs 956 millones
menos que lo liquidado en febrero del aifio anterior
(-50,6% feb-15/feb-14), uSs 152 millones menos que

Liquidacion de dolares exportadores de cereales y oleaginosas
millones de u$s liquidados semanalmente, var % mensual y anual. CTARA-CEC

E=3Liquidacion us$s semana (millones) 700

el total liquidado en enero de 2015 (-14% feb- B W i) .
15/ene-15). g m;’f;":":d;—wl"'r; T "

L o] T §f

Respecto al sector agropecuario, si bien no es 3:_% .
relevante en términos de volumenes de 800 ég

comercializacion, es importante destacar las 600 Sg e

compensaciones destinadas a alivianar la situacién a o —i— 200

los pequefios productores de hasta 700 toneladas
de soja, trigo, maiz y girasol, en el marco de la
segmentacion de retenciones. De la misma manera,
se realizaron acuerdos con el Banco Nacién a los e ; 9
fines de otorgarles créditos. : § 5 3 § ;g
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En cuanto al Mercado de Divisas, los ultimos dias
habiles del mes de febrero de 2015 el ddlar oficial
se negocié en promedio a $8,69,manteniendo una
depreciacidn proyectada similar a la inflacién (délar
rofex-futuro +30,72 % mar-16/mar-15). Por su
parte, el “ddlar bolsa” se comercializé a $12,29, en
tanto que el délar ilegal cotizd en promedio a
$13,10. De esa manera, la brecha cambiaria con el
oficial se ubicé en torno al 42% para el “ddlar bolsa”
y cerca del 51% para el ilegal.

La relativa estabilidad del mercado de cambios
desde hace varios meses fue lograda por una
combinacion de medidas, llevadas adelante a partir
de la asuncién de Vanoli en el Banco Central. La
implementacidén de mayores controles a entidades
financieras que efectuaban operaciones cambiarias
ilegales, el pedido a las aseguradoras para que
liquiden posiciones en dodlares, la emisidn de bonos
ajustados por el délar oficial para los grandes
operadores, el incremento de la garantia de
depdsitos y la obligacion a subir las tasas de los
plazos fijos para los pequefios ahorristas, y las
mayores facilidades para adquirir délares “ahorro”,
fueron las mas relevantes.

Asimismo, la activaciéon del swap con China, las
menores erogaciones de ddlares ante la caida del
precio del petréleo y de la menor actividad
industrial, sirvieron para incrementar las reservas,
frenando las expectativas de una devaluacién del
ddlar oficial.

Respecto a la venta de ddlares para atesoramiento
o fuga minorista, segin informo la AFIP, en el mes
de febrero de 2015 se vendieron uSs 463 millones,
1,5% mas que el mes anterior, representando el
mayor monto vendido desde que la Afip publica el
registro. En el acumulado a febrero de 2015 se
llevan vendidos un total de uSs 919,2 millones en
ddlares para atesoramiento. Por otro lado, la venta
de délares para viajes en febrero de 2015 fue de
uSs 41,7 millones, un 36,3% menos que el mes
anterior. En el acumulado a febrero de 2015 se
vendieron un total uSs 107 millones en concepto
de “dodlar turismo”.

Mercado de Divisas

Délar Oficial, Dolar Ilegal y Délar Blue Chip. BCRA, BCBA y ambito.com
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Doélar atesoramiento y délar viajes - AFIP

ventas de dolares para atesaramiento y para viajes al exterior, AFIP, Enmill u$s.

MES de FEBRERO

monto

vendidg mes anterior

cotizacion casos

acumulado
2015%

$/uSs cant milluSs | mill uSs var %

Délar viajes 11,7 44.314| 41,7 654 -36,3

mill u$s

107,0

Venta doélares AFIP

ventas de ddlares para atesaramiento y para viajes al exterior. En mill u$s.
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Sitesis grifica // mes de Febrero

PBI por sectores

Actividad Econémica Mensual

Var % anual, serie trimestral desestacionalizada. INDEC
20

Var % anual, serie mensual con estacionalidad. INDEC

15
taciones e i (= - onsumo Publico ESConsumo Privado  =m=PBI
15
10
10
5 5
0 n
1
i o
5 i
i
i
-10 = -5 1
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e ----Industria (EMI)
0 —e— Construccién (ISAC)
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iz w12 113 113 mis w13 114 nis O omia £ 8 £ E 5 ‘3' - § § 8 é & 3 E 5 E’E & § § 8 § 3
Actividad y Desempleo Salario Nominal, Salario Real, Jubilaciones y AUH
31 Aglomerados Urbanos. EPH-INDEC. Nivel general, sector privado y puiblico, base 2001=100.
Actividad % Poblacion, Desempleo y Subocupacion % PEA Jubilaciones y AUH en $. INDEC, Anses, IPC Provincias e IPC-Ceso
MES de DICIEMBRE
Tasa de
Subocupacién IPCnu-indec IPC provincias
Actividad Empleo Desempleo d dant no Nivel mes mismo
emandanté  gemandante e pasado
113 4584 | 4221 7.03 5,49 2,46 oo -
II13 46,47 43,10 7,25 6,69 3,02
I 13 46,07 42,93 6,82 5,80 2,95
IV 13 45,60 42,70 6,40 5,10 2,70
114 45,00 41,80 7,10 5,50 2,60
I 14 44,80 41,40 7,50 6,80 2,60
III 14 44,70 41,30 7,50 6,30 2,90
vV 14 45,20 42,10 6,90 6,10 3,00

Precios - Nivel General

Ingresos, Gastos y Resultados

variacion % anual. Base 2001. Ipcnu-Indec e Ipc-provincias
42

Var % anual y en mill § corrientes . MECON
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Deuda Publica Reservas Internacionales
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Sitesis grifica // mes de Febrero

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
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Precio materias primas
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Balance Cambiario - Principales Rubros

En millones de u$s corrientes. MINAGRI, US Energ. Dept
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Agregados Monetarios

Principales movimientos de la Cta. Corr. Cambiaria. En millones de u$s. BCRA
IV Trim IV Trim
2013 2014

Doce Meses
2013 2014

CONCEPTO | var %

Oleaginosas y Cereales

2.183| 1.889| -13,5%| 8.514| 7.895| -7,3%
| 2.183| 1.889| -13,5%| 8.514| 7.895| -7,3%
519|  624| 204%| 2311 2.325]  0,6%
| 519] 624| 20,4%| 2.311] 2.325] _ 0,6%
1.848) 1.618| -12.4%| 7.751| 6.958] -10,2%
| _1.848] 1.618] -12.4%| 7.751] _6.958] -10.2%
1.441| 1.169| -18,9%| 5.795| 4.928| -150%
| 1441 1.169| -18,9%| 5.795| 4.928] -15.0%
731 -17,0%| 2919  2.720|  -6,5%
| 731] _600| -17.9%| 2.919] _2.729] _-6.5%

Alimentos y bebidas
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‘Turismo (egresos netos)
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ESTADISTICAS

Resumen estadistico // mes de Febrero

Centro de Estudios
' : e 8 O-_ﬂ Econdmicos y Sociales

Scalabrini Ortiz

2004

2012

2013

2014

1-14

11-14

111-14 1v-14

nov-14

dic-14

ene-15 | nov-14

dic-14

ene-15

PBI (mill. $ 2004)

PBI (var % interanual)

Inversion (como % PBI)

Inversion (var % interanual)

Consumo Privado (% PBI)

Consumo Privado (var % interanual)

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

535,828
8.96%
16.80%

66.18%

112.8
87.8
79

83

844,807
1.87%
16.90%
-5.00%
66.14%
4.00%
198.01
225.01
130.6
177.0

869,630
2.94%
16.99%
6.17%
62.18%
4.32%
207.73
241.69
140.2
185.14

251.72
127.02
169.4

816,749
0.84%
17.21%
-2.50%
69,4%%
-0.24%
193.2
245.7
118.7
170.8

887,315
0.02
16.90%
-4.70%
63%
-1.09%
219.18
242.07
127.67
181.1

865,624 -
-0.78 -
18.00% -
-4.70% -
65.40% -
-1.36% -
207.84 -
257.1 262
129.93 131.8
190.0 135.7

211.9
256.6
130.9

19.8

264.9
127.8
174.8

- 0.20%
- 3.14%
- -2.09%
- 0.10%

1.15%
-2.37%
0.23%

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 (mensual)(prom. del periodo)
Gasto Seg. Social (% PBI)
Haber Minimo Jubilatorio (en $) (sept-14 $ 3.231)
AUH ANSES (en $)

16.2%
238
102.66
120.58
135.36
104.66
106.34

1,906.40 |
17.7%
185

7.2%
2,423
207.40
608.70
748.57
625.47
367.96

17,051
39.3%
1,709

288

7.1%
3,018
210.60
761.40
933.34
808.60
453.49

22,672
33.2%
2,221

400

7.3%
3,867
198.60
1011.42
1217.50
1124.10
606.74

30,282

2,869
567

7.1%
3,600
207.32
882.10
1,063.11
968.97
532.24

24,977
2.0%
2,570
460

7.5%
3,600
190.51
979.68
1,177.33
1,097.25
586.62

30,618
2.10%
2,757

521

7.5% 6.9%
3,867 4,400
191.30 205.28
1,065.65  1,118.24
1,280.93  1,348.62
1,180.60  1,249.56
642.85 665.26
29,479 36,055

2%
2,915 3,232
644 644

4,400
204.81
1,120.49
1,351.08
1,257.67
664.63

32,841

3,232
644

4,400
201.90
1,131.75
1,359.93
1,283.93
671.09

42,922

3,232
644

- 33.3%
- -3.3%
- 33.9%
- 31.9%
- 38.9%
- 34.7%

32.8%

3,232 30.5%
644 40.0%

33.3%
-2.2%
34.0%
31.5%
40.0%
33.9%

31.6%

30.5%
40.0%

30.5%
40.0%

Importaciones (en mill u$s)

Exportaciones (en mill u$s)

Balance Comercial (en mill u$s)

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

Deuda Externa (% PBI mill. $ 2004)

Reservas Internacionales BCRA (mill de u$S)

12,284
24,879
12,595
-3,808
102,008

13,820

66,099
80,772
14,673
-3,404
60,170.0
10.43%
46,081

74,455
81,614
8,867
397
59,324
10.04%
37,046

65,249
71,936

7,183
-3,247

28,570

15,756
15,877
121
-1002.0
61,245
13.12
27,497

17,338
20,902
3,564
-663.0
70,376
13.07
29,134

17,232 14,923
19,338 15,819

2,602 896
-742.0 -840.0
28,887 28,760

4,818
5,279
461

28,477

4,499
4,573
74

30,233

- -18.72%
-1 -22.70%
- -48.63%

31,275 -9.3%

-13.06%
-16.05%
-72.79%

-1.2%

5.6%

IPCnu-Indec (Dic 01=100)

IPC-provincias (Dic 01=100)

IPC-nu Indec Alimentos (Dic 01=100)

IPC-provincias Alimentos (Dic 01=100)

Indice Costo Construccién INDEC (Dic 01=100, var % interanual)
IPIM Primarios INDEC (Dic 01=100, var % interanual)

IPM Manuf. y Energia INDEC (Dic 01=100, var % interanual)
IPM Importados INDEC (Dic 01=100, var % interanual)

IPI PBI INDEC (% anual)

Indice Términos Intercambio (1993=100, var % interanual)
Trigo u$s/tn

Maiz u$s/tn

Soja u$s/tn FOB

Petroleo WTI u$s/barril

144.52
144.52
162.94

145.74
24991
193.47
265.36
100.00
114.8
178.0
122.7
258.6
30.9

584.38
584.38
770.48

625.64
704.56
541.90
485.78
179.50
145.1
314.1
290.3
581.2
93.9

712.20
712.20
940.10

77115
849.22
561.75
586.66
206.92
136.7
347.8
262.7
556.3
97.9

921.60
970.80
1231.00
1314.40
1001.20
1097.30
714.00
774.80

338.8
219.4
508.8

92.7

30.1%
32.3%
34.2%
36.5%
24.6%
27.0%
20.8%
32.6%
24.30%

-4.40%
3823
238.3
541.3
100.7

32.1%
37.6%
36.3%
42.2%
32.0%
31.0%
25.3%
35.9%
30.20%

2.10%
3723
2383
5423
103.7

30.1% 25.8%
38.9% 37.6%
30.7% 23.1%
41.1% 36.8%
33.8% 33.5%
33.0% 30.5%
26.7% 28.1%
33.9% 31.1%
28.90%

321.0 279.7
199.0 202.0
484.7 467.0
99.4 66.9

979.9
1074.2
1296.8
1444.7
1093.6
1176.9

754.0

824.6

277
200
477
65.94

990.7
1089.3
1307.2
1467.6
1107.7
1188.5

761.9

823.2

272
216
475
53.45

- 25.7%
- 37.8%
- 23.30%
- 37.30%
- 33.52%
- 29.83%
- 28.39%
- 31.73%

270 -19.0%
203 -11.9%
465 -14.7%
47.49 -28.8%

24.0%

36.3%
19.90%
34.70%
33.46%
30.32%
27.60%
27.73%

-25.7%

-6.5%
-16.8%
-45.6%

-22.9%
-12.5%
-14.0%
-51.3%




ESTADISTICAS

Resumen estadistico // mes de Febrero

CeSO.

Centro de Estudios
Econdmicos y Sociales
Scalabrini Ortiz

2004 2012 2013 2014

1-14

11-14 111-14

1v-14

nov-14

dic-14

ene-15

nov-14 dic-14  ene-15

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)

77,123 550,190 683,430 915277 209,207
60,738 329553 392,400 502,028 | 115,011
11,689 174388 225864 290,787 70,212
90,356 774052 998,096  1,463285| 287,154
6,883 51,275 42,177 71,429 13,972
813 30,163 41,294 54,504 11,665
7,834 4374 22,479 -13,133 1,259
2.18% 0.27% 0.07% |1 -067%
18053  -55563.0  -64,478 72,327 -15,179.9
0.34% | 0.70%  -1.15% o 198%

220,554 254,989
101,186 143,903
68,575 77,352
363,532 382,222
25,634 13,787
13,353 15,585
3,461 -2,621
-0.57% -0.67%
-22,111.8 -16,338.3

-2.01% 2.17%

230,527
141,928
74,648
430,377
18,037
13,901
-12,714

-18,697

74,386
44,997
25,021
128,708
3,814
4,593
388

-3,394

79,097
48,685
25,026
171,885
8,586
4,670
-23,336

-31,897

87,958
47,966
36,577

38.28%  42.57%  30.02%
37.69%  44.26%  26.53%
36.31%  35.27%  34.00%
44.60%  49.82% -
35.65%  49.65% -
11.10%  12.39% -
-105.81%  17.28% -
-64.16%  24.50% -

Dolar oficial $ BCRA

Euro oficial $ BCRA

Real oficial $ BCRA

Tasa BADLAR privada en pesos

2.95 455 5.50 8.13
3.33 5.86 7.32 10.73
0.96 233 244 3.45

8.96%| 13.37%  16.41% 21.74%

7.63
10.45
3.25
24.12%

8.06 8.31
11.02 10.87
3.60 3.60
22.59% 20.05%

8.51
10.59
3.34
20.21%

8.51
10.63
3.39
20.00%

8.55
10.40
3.18
20.31%

8.60
9.73
3.33
19.94%

41.55%  35.29%  21.22%
30.11%  19.61% 0.64%
30.59% 18.31%  13.94%

2,06 pp 1,31 pp. -4,06 pp.

// Ultima actualizacion24/02/2015

[NOTA METODOLOGICA

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

IPCnu-indec (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 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.

Serie empalmada con el IPC-provincias desde ene-2014 (primeros datos disponibles)
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
Promedio anual y trimestral. Suma IV trimestres sobre PBI Corriente. Variaciones cuatrimestrales interanuales. Secretaria de Hacienda y MECON

Anuales y Trimestrales en Promedio. ANSES
Anuales y Trimestrales tltimo mes del periodo. MECON

BCRA al ultimo dia de cada mes. Trimestres, datos promedio.
MECON. Valores Promedio del Periodo. Variaciéon en puntos procentuales respecto al mismo mes del afio anterior.
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