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Sintesis de Coyuntura

El mercado interno sostiene la economia en un contexto internacional complejo

El consumo interno apoyado en un incremento de salarios y prestaciones de seguridad social por encima
de la inflacién (aun la medida por indices de precios provinciales) junto al repunte de la construccion
ligado a la obra publica y el plan Pro.Cre.Ar, reactivaron la actividad econémica.

De esa manera, el mercado interno se transforma en el sostén de la produccién y el empleo en un
contexto internacional signado por la merma de la demanda de Brasil y la caida del precio internacional
de las materias primas.

En contraparte, la competitividad cambiaria se redujo un 22,6% en el ultimo afo, tanto por las
devaluaciones competitivas de las monedas de diversos paises, como por una inflacién interna por
encima de la evolucién del délar oficial.

Hacia adelante, la evolucién del poder de compra de los ingresos y la actividad econémica, dependera
de como se defina esa disyuntiva entre competitividad y tamafio del mercado interno.
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El campo vende mas granos pero la caida en los precios reduce el ingreso de ddlares

Segun datos del Ministerio de Agricultura sobre el procesamiento de granos para julio de 2015,
aumentaron las toneladas molidas de oleaginosas (+24%), la producciéon de aceites (+31,3%) y
pellets (+24%). La misma informacidon sobre cantidades se desprende de las estadisticas de
comercio exterior publicada por el ICA-INDEC. En este sentido, las mayores cantidades vendias no
logro compensar la caida en los precios. Segun el ICA-INDEC, para los primeros siete meses del ano:
las mayores cantidades vendidas de productos primarios (+18 jul-15/jul-14) y Manufacturas de
Origen Agropecurio (MOA) (+7% jul-15/jul-14) no logré compensar la caida en los precios,
contrayendo las exportaciones primarias y de MOA en uSs 3.700 millones.

Salarios, jubilaciones y AUH le ganan la carrera a los precios (medidos por las provincias) e
impulsan el consumo interno

El nivel general de salarios mejord en julio-15 un 29 % en términos nominales en relacion a julio del
ano pasado y un 2,6% en términos reales, si se consideran los ingresos deflactados por el IPC-
provincias. En cuanto a los jubilados, el haber minimo jubilatorio aumentd de $3.231 a $3.822
(+38,6% jul-15/jul-14), recuperando su poder de compra en 10 puntos segun el IPC-provincias.
Respecto a la AUH, al pasar el monto mensual de $644 a $837 (+30% jun-15/jun-14) incrementd su
poder adquisitivo frente a todos los indices de inflacién recomponiendo los ingresos de los sectores
mas vulnerables de la sociedad. La mejora en el poder de compra de los ingresos impulsé el
consumo, tal como reflejan los aumentos en la facturacion de supermercados (6% jul-15/jul-14
arriba de la inflaciéon provincias) y Centros comerciales (12% jul-15/jul-14 arriba de la inflacidn
provincias).

Las devaluaciones de nuestros socios comerciales deterioré nuestra competitividad cambiaria

La devaluacion de nuestros socios (Brasil, China) y el menor ritmo devaluatorio nacional frente al
ddlar en un contexto de inflaciéon en baja pero aun elevada, marca una tendencia de pérdida de
competitividad que se profundizé en los ultimos dos meses.

El Tipo de Cambio Real Multilateral (ponderado por la importancia de cada socio en nuestro
comercio exterior) ajustado por el IPC-provincias se aprecié un 22% respecto a julio de 2014. En
cuanto al tipo de cambio bilateral nuestra economia se encarecid en julio de 2015 un 36% respecto
a Brasil, un 26,7% respecto al Euroy 11,1% con el délar, en relacidn al mismo mes de 2014.
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En el mes de julio de 2015 la actividad econdmica | sctividad Fconémica Mensual

contintio creciendo impulsada por la construccidn, l§ var % anual, serie mensual con estacionalidad. INDEC
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a lo que se sumé el alza en los servicios y la = Suviclot Publicos 1537}

.7 . - ====industria (EMI)
produccidén industrial.

15 - —e— Construccién (ISAC)
Comenzando por la construccidon, el indicador
sintético de la actividad (ISAC) crecié en julio de §§ °

2015 un 12,7% respecto al mismo mes de 2014.

Al interior del sector, se destaca el crecimiento de la

obra publica por sexto mes consecutivo. Al o
desagregar este bloque por destino, en julio de 2015
se registra una fuerte alza en las construcciones
privadas (+16,9%), tanto para vivienda (+18%) como

320 -

para otros destinos comerciales (+13%). Ademas de $3129% 2 z TEEEERERE :g 2 g 2 zé 2222
- b S § 2§ % E3 vy 8 ogsogzeogs el
ello, en julio de 2015 se registré un fuerte I L 1 %
crecimiento en la obra publica (+10%), debido a la B construccion (1SAC)
mayor inversién en obras de infraestructura (+11%) B indice base 2004=100, var % anval. Obra Piblica y Viviendas. INDEC
. o s . 25 ) 220
y las obras viales (+9%). La Unica baja corresponde a
las  construcciones petroleras (-16,5%) que 20 o [%e
disminuyeron por tercer mes consecutivo, debido a 15 e
las menores perforaciones de petréleo de las ” S 190
empresas privadas. 180
5
Respecto a los Servicios Publicos, el indicador 170
. . . o N o qe o
sintético de actividad (ISSP) registro en julio de 160
2015 un aumento del 2,6% en relacion al mismo 150
~ . . o . - Privadas (var % anual)
mes del aio pasado. El crecimiento de los servicios B | mmciramialbtnrsimonk T
estuvo impulsado por el mayor consumo de i | COREC IBAC ey s
servicios basicos (electricidad y agua), el transporte i 3 ";' 2 3 & 3 % g i 3 1 3
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de pasajeros y rubro telefonia. Nota técnica: el ISAC se obtiene promediando los bloques cuyo peso es viviendas

Al interior de los servicios, para el mes de julio de privadas 5836%, privados otros destinos 19%, obras viales 7,18%,

., . . Infraestructura 10,36%, petroleras 5,10%.
2015 y en comparacién con mismo mes del afio

pasado, el crecimiento en el consumo de Elect., Gas B s.ivicios Pablicos (ISSP)
y Agua (+3%) se debid a la mayor demanda de agua B Apertura en Blogues, % variacién anual. INDEC

potable  (+7%), energia eléctrica  (+4,5%), 18 2.6%
acompafiada por la de gas natural (0,3%). Asimismo, ¢ ‘
el alza en el rubro transporte de pasajeros se debid a 28 T, Pasa
la mayor cantidad de pasajeros transportados en ptec. GoTY, Pasal
ferrocarriles urbanos (+32%) -por la habilitacion del = T e rortonis
tren mitre (+149%)- en subterraneos (+19%) —por la = |_| I-2| . 'EE:] IEI
habilitacion del premetro (+218,5%)- y en e . Carga j =1
aeronavegacion comercial de cabotaje nacional - Tosa"
(+8,6%), debido a la mayor circulacidn turistica de la <
época invernal. El crecimiento del rubro telefonia
fue resultado de la mayor cantidad de llamadas § *°

junio-15 julio-15

realizadas por telefonia celular (+2,8) y la mayor

tidad d t t f . ient Nota técnica: el ISSP pondera 18 actividades distintas ordenadas en bloques en
Cantida € aparatos puestos tuncionamiento donde Electricidad, Gas Natural, Telefonia Bdsica, Transporte en Omnibus,
(+2,2%). El aumento de los vehiculos pasantes por B Telefonia Celular, Aeronavegaciony Agua Potable representan el 87,2% del total.

peajes se explica por la .
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mayor circulacion de camiones livianos en rutas® . . .o

nacionales (+30), a pesar de la baja en los vehiculos en [l e on Elogues o varacion anual INDEC
rutas provinciales (-7%), donde la circulaciéon se vio iNay o

afectada por la inundacidn de la cuenca del rio lujan. La 8,30 [

Unica baja se registra en el Transporte de Carga, debido
a las menores cargas transportadas por aeronavegacion ——ar l (1220 B4 < tmpe

L
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. . . Quim 2,13
comercial internacional (-14,7%), que no llego a ser
contrapesada por la carga transportada en ferrocarriles [ |

(+2,4%). . |
En cuanto a la actividad industrial, el Estimador 3,96 L ]
Mensual de la actividad Industrial (EMI) en julio de Autos
2015 registro un alza del 0,6% respecto al mismo mes Mvtal.

de 2014. De esa manera, la producciéon industrial § ** 11,60
crecio por segundo mes consecutivo tras casi dos afios
a la baja. Esta leve alza se explica principalmente por
la industria agro-alimenticia (molienda soja) y la
produccidn de naftas de la industria petrolera.

Molienda v Produccién de Granos, Aceites v Subproductos
Comenzando por las alzas, en Industria Alimenticia la Blogue Industria Alimenticia, en toneladas. MINAGRI y ONCI
produccion se incrementd en julio un 8,3% en relacion Granos
al mismo mes de 2014. Segun informd el INDEC, el
aumento se debid a la mayor produccion de carnes I
rojas (+3,9%) y molienda de granos y oleaginosas rts
(+33%). sl
Respecto a este ultimo rubro, segun datos del
Ministerio de Agricultura sobre el procesamiento de
granos para el mes de julio de 2015, aumentd la
molienda de oleaginosas (+24%), la produccion de

aceites (+31,3%) y pellets (+24%). Nota Técnica: en el total anual, la soja representa el 93% de la molienda de
granos, el 85% de la produccién de aceites y el 95% de la produccién de
harinas del total de la industria oleaginosa.

Aceites Pellets /Harinas

4.081.127
5.071.911

797.841
1.047.366

3.045.671
3.777.673

‘Total 2014 | 23.888.971 4.830.192 17.498.792

Total 2015 25.113.944 5.259.133 18.382.529

Otra alza se registré en la Industria Quimica, en donde
la produccién se incrementé en julio de 2015 un 1,3%
en relacion al mismo mes del afio anterior, debido a la
mayor produccion de productos quimicos bdsicos
(+14,1%), productos farmacéuticos (+8,3%) y materias R RS o

primas pldsticas (+9,5%), contrapesado por el descenso Prodiciidn masialvacumil e anug stn Aeociocicn e
en la produccion de gases industriales (-10,5%). Fabricantes de Cemento Portland (AFCP

En cuanto a la produccion de minerales no metdlicos,
segun informd el INDEC, la produccion de Cemento se
incrementd en junio de 2015 un 2,13% en relacién al
mismo mes de 2014. Dentro del bloque, se destaca el
aumento en la produccidon cemento (+10%) y ‘otros
materiales de construccion’ (+8,7%), en contraposicién
a la baja en la produccidn de vidrio (-19,3%).

Produccion y Consumo de Cemento

Produccién (tn) Consumo (tn)

Jul 14 952.353 | 6.324.327 885.732
qul-15 1.061.563 6.998.562 1.069.622

En este sentido, de acuerdo a la CAmara de Cemento
Portland (AFCP), en julio de 2015 las toneladas
producidas de clinker y cemento se incrementaron un
11,5% en relaciéon al mismo mes de 2014, de la mano

de un mayor consumo para el mercado interno ‘
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(+20,8%), vinculado al repunte de la construccion
publica y privada.

Vinculado a la suba en la construccion, la produccién
de la industria metalmecanica (excluida la
automotriz) aumentd en julio de 2015 un 0,7% en
relacion a julio de 2014. En el acumulado para los
primeros siete meses del 2015 aumenté un 3,8%.

Por su parte, la produccion de papel y carton,
incrementd en julio de 2015 un 4,7% en relacién al
mismo mes de 2014. Para los primeros siete meses
del afio, el sector acumula un alza del 3,2% en
relacién al mismo periodo del 2014.

Asociado a ello, el bloque de Ediciones e
impresiones, en junio de 2015 la produccion se
incrementd un 1,9% en relacion al mismo mes del
ano anterior. A pesar de esto, en el acumulado para
los primeros siete meses de 2015 el sector acumula
una caida del 1,0% en relacion al mismo periodo de
2014.

En cuanto a la industria petrolera, en julio de 2015
la refinacion se incrementé un 4,8% respecto al
mismo mes del ano anterior. Segun datos de la
Secretaria de Energia, en el mes de julio se
registraron subas en la produccion de naftas (+18%)
y caidas en la produccién de gasoil (0,2%) vy
subproductos (-8%).

En el mismo sentido aumento la produccion de gas
y petrdleo. En julio de 2015 la extraccion de
petrdleo en pozos se incrementé un 1,4% respecto
a julio de 2014, impulsado por la mayor produccion
de YPF (+4,5%). Para los primeros siete meses del
afio la extraccidn de petréleo total aumenté un 1,1%
respecto a los primeros siete meses del afo
anterior, en tanto que la extraccion de YPF que
crecié un 5,8% para el mismo periodo.

Respecto a la extraccion de gas en pozos, aumentd
en julio de 2015 un 1,8% en relacion al mismo mes
de 2014, impulsada por la mayor produccién de YPF
(+8,8%). Para los primeros siete meses del afo la
extraccion de gas en pozos se subid un 3,2%
respecto a los primeros siete meses del afo
anterior, en tanto que la extraccién de YPF crecidé un
13,1% para el mismo periodo.

En cuanto a las bajas, la produccion de tabaco
disminuyé en julio de 2015 un -4% en relacién al
mismo mes del afio pasado vy, para los primeros siete
meses del afio, acumula una baja del 8,1%.

Industria Petrolera - Subproductos derivados del Petroleo

Subtotales de Gasoil grado 1,2,3 Naftas grado 1,2,3. Var % anual. Secretaria de
Energia
0 r Gasoil +6,3%
BGasoil Sasofl it
& Nafta Otros Subproductos -6, 7%,
Gl OOtros Subproductos Acumulado 2015/2014
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La produccion textil en julio de 2015 cayd un 11,6% §

Produccion de Autos

en relacién al mismo mes de 2014, debido a la menor [ . i b ovoriammee o U enine Aer It o o - % anual ADEFA

Ci £ OriRciones Vi s N3 IL&N unicgaaces i

fabricacion de tejidos (-12,9%) e hilados de algodéon § * = Froduocion (wr % anual) Eixpoctaciones (wr % anual] iy

CVias Merw It (var % anual) | fsidades Prod. x Mes [der)

(-6,2%), que no llego a ser contrapesado por la mayor
fabricacion de fibras sintéticas (+2,9%).

En cuanto a la produccion automotriz, segun informé § *°
la cdmara de fabricantes ADEFA, en el mes de junio
de 2015 la fabricacion de autos disminuyé 8,3% en
relacion al mismo mes del afio anterior, debido a la i =
caida en las exportaciones —principalmente a Brasil -

(-9,4%), ya que se recuperaron las ventas al mercado

interno aunque cubiertas parcialmente con mayores §| -
importaciones. i

wheod

15500

ugo-14
sep 14
oct-14
Bev-14
dic-14
wne-15
feb-15
mar-15
wbe-15
way-15
Jon-15
Jukis

A pesar de esta baja, en julio de 2015 se incrementd
la producciéon del bloque de caucho y plastico un
8,3%, en relacion a julio de 2014, debido a la mayor
fabricacion de neumaticos (+5,6%) y manufacturas de
plastico (+9%).

La industria metalica basica disminuyd en julio de
2015 su produccion un 10,3% en relaciéon al mismo
mes de 2014, acumulando el séptimo mes
consecutivo a la baja. Esta caida en la produccion de
la industria metalica basica se debe a la menor
demanda externa de tubos sin costura (insumos
para la industria petrolera) y aluminio bruto (Brasil y

China). <0 B0 Pransario (% armal] Ao Crudo §% anual)

L, . , , . . . D Larminnclon (% anunl) =&~ Mutalioo Banicn (Der, %6 anual)
Segun informé la Cdmara Argentina de Acero en julio § =~ _ _ _ _ ==
de 2015, se registré una caida en la produccién de A O & ¥ § € ¢ & §F ¥ f§ 1 13

hierro primario (-10,9%), acero crudo (-9,6%) - debido

a las menores exportaciones de tubos sin costura y

perfiles de hierro (-75% jul-15/jul-14) vinculadas al

impacto sobre el sector petrolero de la baja del precio

internacional de los hidrocarburos-, a pesar de la suba B poduccion de Aluminio

en laminados (+8,2%) destinados al mercado interno. Aluminio Crudo, var % y Tn. UIA-ALUAR ¢ INDEC

42,000 TS

Respecto a la produccién de aluminio, esta disminuyd B ...
en julio de 2015 un 3,3% en relacion al mismo mes de { wow
2014. En este sentido, segun informacion del ICA- § »ox
INDEC, las exportaciones de aluminio (a donde se § ***
destina el 70% de la produccién) cayeron un 40% en f§ ™
el mismo periodo.

36.000
35.000

34,000

B Var % anual (der) == Aluminio Primario (tn.)
30.000 &
© ] © - - -« - - - »n n w w
- -:. - - = - - .:. - - - - -
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De este modo, la Utilizacion de la Capacidad
Instalada (UCI) para la industria en julio de 2015
fue del 71% vy, en promedio, aumento levemente
respecto a los niveles del mismo mes de 2014.

Respecto al Consumo Privado, en julio el indice de
ventas constantes en supermercados deflactado
por el IPCnu-indec aumenté en julio un 17% en
relacion al mismo mes de 2014. A su vez, si se
considera el mismo indicador deflactado por la
canasta de alimentos del IPC-provincias, las ventas
en supermercados se incrementaron un 6% en el
mismo periodo.

En cuanto a los centros comerciales, el indice de
ventas constantes medidas por el IPCnu-indec
aumentd en julio de 2015 un 23% respecto a julio
de 2014. Asimismo, al deflactar el mismo indice de
ventas con los precios del IPC-provincias, las
ventas en centros comerciales aumentaron en
julio de 2015 un 12% respecto al mismo mes del
afo anterior.

Este repunte del consumo privado se debe a la
recomposicion del poder adquisitivo del salario,
jubilaciones y asignaciones, en un contexto de
inflacion a la baja.

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

JULIO
var pp. var pp.
BLOQUE Nivel mes mismo mes
anterior afio anterior

Tabaco 65,00 2,90 -2,70

Papel y cartén 88,00 8,70 3,90

90,80

Petréleo 5,90 4,20

Cauc y Plast 76,30  -2,50 5,80

74,50

Ind metdilicas basicas -4,90 -8,80

Metalmecanic S/Autos 60,60 5,20 0,40

onsumo Privado

lxull. .nf'.'l'.‘r- sobre ¢

frias ¥ Supermzrcados | enfros Corneronles, INDEC, IPCnu e U Provmmins

MES de JULIO

canasta IPCnu canasta [PC-provincias
RS mismo . mismo
Nivel mes afio Nivel mes afio
anterior ' anterior io
vaetop | ver | varse | o | varte [ e
Ventas Constantes 1414 5,5 17,3 1199 4,1 5,9

canasia IPCnu canasta [PC-provincias
i mismo s mismo
Nivel anterior | =* n‘Lo Nivel anterior | B* a‘lu
Abr Abr
og-100 | YoT%® | var® | gg.qgo | vAFH | ver®
Ventas Constantes 160,0| 2,0 23,4 137,9 1,3 12,3

Nota técnica: para obtener el indice en términos constantes se partid 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 julio de 2015 el Nivel General de Precios aumentd un
1,3% (IPCnu-indec) y 2% (IPC-provincias), en comparacion
con julio de 2015. En tanto que el indice de Alimentos y
Bebidas registré una suba del 0,8% (IPCnu) y un 2,2% (IPC-
provincias) para el mismo periodo.

En la comparacién interanual, el Nivel General de Precios
registra en julio de 2015 un alza del 14,6% (IPCnu-indec) y
del 23,5% (IPC-provincias) en relacién a julio de 2014. En
tanto, el incremento en el rubro Alimentos y Bebidas fue de
11,6% (IPCnu-indec) y 23,5% (IPC-provincias) para el mismo
periodo.

En términos generales, e independientemente del indice
que se tome, desde hace mas de un aio se observa una
marcada tendencia a la desaceleracion de la inflacién. Esto
se debié a que la devaluacion del tipo de cambio estuvo
muy por debajo del ritmo general de aumento de los
precios, en un contexto de disminucion del precio
internacional de las materias primas.

Respecto a los ingresos, el nivel general de salarios mejoré
en julio-15 un 29% en términos nominales en relacion a julio
del afio pasado. En términos reales, si se consideran los
ingresos deflactados por el IPCnu-indec, el nivel general de
ingresos logrd un alza del 12,7% (jul-15/jul-14), encabezado
por el sector publico (+15,6% jul-15/jul-14), mientras que el
sector privado registrado y el no registrado obtuvieron alzas
similares (+11% jul-15/jul-14). Asimismo, al analizar los
ingresos deflactados por el IPC-provincias, el nivel general
de ingresos en términos reales crecié un 2,6% (jul-15/jul-
14). El mayor aumento se registro en el sector publico
(+5,3%, jun-15/jun-14), seguido por el sector privado no
registrado (+2,1%, jul-15/jul-14) y el sector privado
registrado (+1,6%, jul-15/jul-14).

Las negociaciones paritarias anuales levemente superiores
al 27%, con una inflacién de las provincias proyectada algo
menor al 25% anual, permitié recuperar el poder de
compra del salario.

En cuanto a los jubilados, el haber minimo jubilatorio
aumentd de $3.231 a S$3.822 (+38,6% jul-15/jul-14),
recuperando su poder de compra en 20 puntos segun la
inflacién reflejada por el IPCnu-indec y en 10 puntos segun
el IPC-provincias.

Respecto a la AUH, al pasar el monto mensual de $644 a
$837 (+30% jun-15/jun-14) incrementd su poder adquisitivo
frente a todos los indices de inflacion. A su vez, la extension
de la ayuda escolar a los beneficiarios de la AUH, el
aumento de las becas Progresar junto al incremento
anunciado en el SMVM, apuntalan la mejora de los ingresos
reales para los sectores mas vulnerables de la sociedad.

........

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.
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Scalabrini Ortiz

En el mes de agosto de 2015 la Recaudacién Nacional
totaliz6 $ 73.286 millones, un 30,9% mas que el mismo
mes de 2015. En agosto se destaca el fuerte crecimiento
en la recaudacion por impuesto a las ganancias y, la caida
en la recaudacion de derechos de exportacidn.

En cuanto a la suba en el impuesto a las ganancias (+41,7%
ago-15/ago-14), el alza se debe a los mayores ingresos
empresariales y salariales de este afio. Respecto a los
derechos de exportacion, la caida en la recaudacién en
pesos (-0,6% ago-15/ago-14) se debe a la baja en los
precios internacionales de los granos (-22%, ago-15/ago-
14) a pesar del aumento en las cantidades vendidas y
devaluacién del tipo de cambio (+13,2% ago-15/ago-14).
Respecto al IVA, la recaudacién que depende del mercado
interno (/VA DGI) se incrementd por encima de los precios
(+42% ago-15/ago-14) anticipando que el consumo seguira
su tendencia alcista. En la misma linea, los der. de
importacion se incrementaron por encima a la devaluacion
interanual del peso (+21,7% ago-15/ago-14), que en un
contexto de precios de insumos industriales a la baja,
refleja cierta recomposicién de las importaciones que
acompafia la reanimacion de la actividad industrial
(principal importadora). La suba en la recaudacion de
Seqguridad Social (+36,6% ago-15/ago-14), da cuenta de un
crecimiento algo superior a los aumentos salariales
promedio de trabajadores registrados, en linea con cierta
expansion del empleo (construccidn).

En cuanto al Gasto Publico, para el mes de junio de 2015,
los gastos aumentaron un 43% respecto a junio de 2014,
donde se destaca el crecimiento de la inversion publica
(+68% jun-15/jun-14).

Dentro de los gastos de capital, la mayor alza se registra en
las ‘transf. de capital a las provincias’ (Obra publica
gestionada por las provincias) (+87% ago-15/ago-14).
Dentro de los gastos corrientes el mayor aumento se
registré en las prestaciones de seg. soc. (+49,6% jun-
15/jun-14) debido a los incrementos de la AUH vy
jubilaciones previstos por la ley de movilidad jubilatoria. A
ello le sigue el aumento de los gastos en salarios (+35,6%
jun-15/jun-14) para los trabajadores estatales, debido al
aumento pactado en paritarias. Luego se encuentran las
transf. corrientes (+26% jun-15/jun-14) por el aumento de
las transf. al sector privado (+25% jun-15/jun-14) en
concepto de subsidios al transporte y los servicios publicos.

El Resultado Primario del mes de junio de 2015 fue
deficitario por $ 37 millones (+$250 millones, jun-15/jun-
14), en tanto que el resultado financiero fue deficitario por
$ 19.982 millones (+53.305 millones, jun-15/jun-14).
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Centro de Estudios
Sector Externo CE SO M teonimicos y soies

Scalabrini Ortiz

En cuanto al sector externo, en el mes de julio 1a [l 1, icicambio Comercial Argentino (ICA)

dinamica exportadora fue a la baja. Segun los datos del § £xyortaciones, Importaciones y Saldo BC, en mill u$s. MECON
ICA-INDEC, las exportaciones totalizaron § °°° |
uSs 5.894 millones, uSs 829 millones menos que el fJj &
mismo mes del afio anterior. El mayor descenso j 70w |
correspondid a Combustibles y Energia que redujeron | soco
sus ventas en u$s 142 millones con caidas en los precios | o0 |
y cantidades. La baja en las cantidades se debe a que los i .o
mayores precios internos incentivan la venta en el B | | —eporaciones
mercado local. Los items donde se registran mayores sa | PR
bajas son los productos procesados como gasolinas

(-73% jul-15/jul-14). Respecto a las Manufacturas de
Origen Industrial (MOI) disminuyeron en uSs 394
millones por la baja en los precios y las cantidades,
donde se destaca las menores exportaciones de
vehiculos para el transporte de personas (-5,2%,
jU|-15/jU|-14) Yy tubos sin costura ('75,5% jU|-15/jU|-14). Variacién 9% mismo mes del ano anterior y acumulado. ICA-INDEC

5.690 '¢5.894

- [E3Saldo Balance Comercial
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Exportaciones e Importacicnes por Principales Rubros

Respecto a los productos de origen primario y sus JULIO SIETE MESES
manufacturas, la caida vino dada enteramente por los §| — RN "' "° c'““"’ V' "° Cantidad
precios. En cuanto a los Productos Primarios estos : P . | 22 3% T % ST} § 2 e
. . . Manuf. de Origen Agrop. (MOA) 5 a1 34 15 21 7
disminuyeron en uSs 429 millones donde, a pesar del Manuf. de Origen Ind. (MOl = | 20 & 35 las 3 46
i i inci Combustibles ¥ Energin 52 I 25 50 §7 17
agmento de .Ias car?tldades vend!das (prlnCJpaImente de FORT At 5 = 5 - -
trigo +30% jul-15/jul-14), la caida fue aun mayor. El | [TB& & Capiar o 2 3 K] 2 0
e . Bs. Intermedios 1 15 19 2 12 11
unico rubro al alza fue el de las Manufacturas de Origen Combustibles y Hubricantes: a7 586 14 s s =
Agropecuario (MOA) en donde las exportaciones TAhaR ¥ Ace.fase-hie de CHONA) ! 2 i3 18
grop ( ) . . P Ha. de consumo : : 12 3 15 -1 -6 6
aumentaron en uSs 137 millones, debido a las mayores Vehiculos autoniotores 26 2 29 15 ] 15
exportaciones de aceites de soja (+62%, jul-15/jul-14) y  Resto - - = e - -

harinas/pellets de soja y trigo (+3% jul-15/jul-14) como
consecuencia de un fuerte aumento en las cantidades
gue mas que logré compensar la caida de los precios.

Respecto al valor de las importaciones, en junio de
2015 alcanzé u$s 5.690 millones, un 3,7% menos que el

. ~ , Balance Comercial Energético
mismo mes del ailo pasado, donde la caida en los =

en millones de u$s. ICA-INDEC

precios mas que compensé el aumento en las 2000 WmEatance Comercial Energetico
cantidades totales. En relacion a ello, la mayor baja se 2500 ~+-Importaciones energéticas

Exportaciones energéticas

registr6 en las importaciones de combustibles y
lubricantes (uSs -341 millones jul-15/jul-14) debido a la
fuerte caida en los precios, ya que las cantidades fueron
al alza. En contraposicidn, el mayor aumento se registro
en vehiculos automotores de pasajeros (uSs 66 millones,

2,000

1.500

1.000

500

jul-15/jul-14) y bienes de consumo duraderos (uSs 131 ! !E?!?.ll I!Ill?'{!ll

millones jul-15/jul-14) debido a las mayores cantidades f§ " SETT Ry 3I R *E %’II

compradas. o S il r 3 — 58
s g e =

La balanza comercial energética resulté deficitariaenel § '™ 2 - i

mes de julio de 2015 por u$s 803 millones, uss 2008 “* . _ . . . . . cccsszeszzeonnnaae

millones menos que el mismo mes del afio anterior. Tpriisssgirizes etttz

Como resultado, el balance comercial total para julio de
2015 resulté superavitario por uSs 204 millones
(uSs - 611 mill jul-15/jul-14).
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El Tipo de Cambio Real Multilateral (ponderado por
la importancia de cada socio en nuestro comercio
exterior) ajustado por el IPCnu-indec se aprecié en
julio de 2015 un 15% en relacién al mismo mes de
2015, mientras que el mismo indicador deflactado
por el IPC-provincias se aprecid un 22% respecto a
julio de 2014. En cuanto al tipo de cambio bilateral,
tomando como deflactor el IPCnu-Indec, nuestra
economia se encarecid en julio de 2015 un 29,7%
respecto a Brasil, un 19,5% en relacion a los paises de
la eurozona y un 2,4% frente a los EE.UU. A su vez,
tomando como deflactor el IPC-provincias nuestra
economia se encarecié en julio de 2015 un 36%
respecto a Brasil, un 26,7% respecto al Euro y 11,1%
con el ddlar, en relacidén al mismo mes de 2014.

La devaluacién de nuestros socios (Brasil, China) y el
menor ritmo devaluatorio nacional frente al délar en
un contexto de inflacion en baja pero aun elevada,
marca una tendencia de pérdida de competitividad
que se profundizo en los ultimos dos meses.

En la comparaciéon histdrica con el fin de la
convertibilidad, para el mes de julio de 2015 en
comparacion con nuestros socios comerciales, la
economia argentina resulté ser mas barata que en
diciembre de 2001 en un 47% en relacion al IPCnu-
Indec, o un 27% en relacién al IPC-provincias.

Las Reservas Internacionales en la ultima semana de
agosto de 2015 totalizaron uSs 33.753 millones, lo
que implicé un aumento de uSs 4.892 millones en
relacion al stock de reservas de agosto de 2014 (+17%
ago-15/ago-14), aunque son uSs 105 millones mas
que el stock de reservas a julio de 2015.

En cuanto a la liquidacion de divisas de las
exportaciones agricolas, segun informé la camara de
exportadores de granos CIARA-CEC, en el mes de
agosto de 2015 se liquidaron uSs 1.462 millones, uSs
521 millones menos que lo liquidado en agosto del
afio anterior (-26% ago-15/ago-14), que se explica por
la caida en los precios internacionales de los granos
(-22% ago-15/ago-14).

El aumento sobre el cupo de las exportaciones de
trigo en 1 milléon de toneladas y de 100 mil toneladas
de harina de la campafia 2014/2015 autorizado por el
Gobierno, es una medida que tiende a incentivar el
volumen de exportaciones.

fultilateral

Multilateral

1.574,7

Reservas Internacionales

Stock de reservas en millones de u$s y var. mensual absoluta. BCRA

38.000

36.000

34.000

28.000

26.000

24.000

22.000

ago-13
sep-13

yuidacion (

e Var mens Reservas BCRA (mill uSs; efe der)

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

sep-14

—Stock de Reservas (mill uss)

oct-14
nov-14

dic-14

ene-15
feb-15
mar-15

abr-15

may-15

jun-15

juk15

ago-15

3,200

2,200

1.200

-800

1,800

S2.800

~3.800

1,000

o0

«o

10-0ct-14
Jl-oct-14
214
O2feb-15
23-feb-15

12-ene-18

16-mas-19

OG-abe 15

27.aby- 15

IS muy 18

08 jun 18

29-jun-15

20-jul-18

10-ago-15




Finanzas y Bancos

Centro de Estudios
( :e S O m Econémicos y Sociales
-

Scalabrini Ortiz

En cuanto al Mercado de Divisas, los ultimos dias
habiles del mes de agosto de 2015 el délar oficial se
negocié en promedio a $9,14, un 1,1% mas caro que
en junio de 2015 y un 12% mayor que julio de 2014.
El “ddlar bolsa” se comercializé a $13,13 y el “ddlar
ilegal” cotizd en promedio a $14,15. La brecha
cambiaria con el oficial se ubicd en torno al 43,7%
para el “délar bolsa” y cerca del 54,8% para el “délar
ilegal” registrando una leve suba en las ultimas
semanas.

En el ultimo mes, las presiones cambiarias fruto de un
contexto internacional de devaluaciones competitivas
y uno local de devaluacién por debajo de la inflacion
en el marco de un ciclo electoral, acentuaron la
compra de activos atados al délar. De esa manera, se
pone presion sobre la relativa estabilidad del
mercado de cambios que se habia consolidado desde
finales de 2014, con una combinacion de medidas:
controles a entidades financieras que efectuaban
operaciones cambiarias ilegales; emision de bonos
ajustados por el délar oficial para los grandes
operadores; la obligacion a subir las tasas de los
plazos fijos para los pequeiios ahorristas junto con las
mayores facilidades para adquirir ddlares “ahorro”;
activacion del swap con China; acceso a nuevo
endeudamiento en divisas con  organismos
internaciones; emision del bonar24 y de obligaciones
negociables de YPF.

Respecto a la venta de ddlares para atesoramiento o
“fuga minorista”, segun informd la AFIP, en el mes de
agosto de 2015 se vendieron uSs 680,9 millones, el
mismo monto que el mes anterior. Sin embargo, la
cantidad de operaciones se incrementd en un 4% (de
986.408 casos julio-15 a 1.022.257 casos agosto-15).
En el acumulado anual a agosto de 2015 se llevan
vendidos un total de uSs 4.218,2 millones en délares
para atesoramiento.

La estabilizacién del monto vendido en agosto de
délar ahorro pareciera una politica que busca
administrar una demanda sin ningun fin productivo
gue implica una persistente merma de reservas,
aungue con el costo de una mayor presién sobre la
cotizacion del ddlar ilegal.

Por otro lado, la venta de ddlares para viajes en
agosto de 2015 fue de uSs 48 millones, un 4,3% mas
gue el mes anterior. En el acumulado anual a agosto
de 2015 se vendieron un total uSs 320,5 millones en
concepto de “délar turismo”.

Mercado de Divisas

Délar Oficial, Délar Ilegal y Dolar Blue Chip. BCRA, BCBA y ambito.com
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Las tasa de interés anual promedio para plazos fijos Tasas de Interés

de 30 a 44 dias en pesos en bancos privados, fue de Pazo dias 30-44 dfas en bancos privados. Tasas anuales. BCRA
23,6% en agosto 2015, 0,9 puntos porcentuales mas 28,0
que el promedio en julio de 2015 y 4 puntos 26,0
porcentuales arriba que el promedio de tasas en
agosto de 2014. La tasa de interés BADLAR-BCRA
(tasa mayorista, para depdsito de bancos) fue en
promedio para agosto 2015 del 19,2% anual, 1,36 20,0
puntos porcentuales menos que en julio de 2014 y 18,0 19,2
2 puntos porcentuales menos que agosto de 2015.
Esa tendencia a recomponer la tasa de interés
minorista para depdsitos a plazo fijo, es producto de
regulaciones del BCRA que buscan desincentivar la 12,0
compra de dodlares ahorro de los pequenos 10,0
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La base monetaria en agosto de 2015 totalizd
$ 373.663 millones, un 38% mas que el mismo mes [l Aorecados Monetarios

de 2014. Los depdsitos en pesos en caja de ahorro, Base monetaria, M3 y prestamos ent. Financieras, variacién % anual. BCRA
cuenta corriente y plazo fijo totalizaron
en agosto de 2015 $ 1.001.094 millones, 33% mas
que agosto de 2014. Esta suba se explica por la
dindmica de los precios y la mayor cantidad de
depdsitos a plazo fijo en pesos (+35% ago-15/ago-
14). Los préstamos de las entidades financieras en
pesos totalizaron en julio de 2015 S 646.452
millones, un 29,9% mas que en agosto de 2014, en 100

tanto que los préstamos de las entidades financieras 50 —BaseMonctaria (%,%a)  —Depdsitosens (%, a/s)  ~o-Prestamosde Ent. Finan en $ (%, a/a)
en dolares totalizaron en julio de 2015 uSs 4.300
millones, un 2,2% mas que el mismo mes de 2014.
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En cuanto al rendimiento de la inversidon para
distintos activos en el mes de agosto de 2015, en
comparacion con el mes anterior, la inversién mas
rentable fue la compra de un bono délar linked (+6% Rendimiento de la inversion
ago-15/jul-15) y la menos rentable fue el indice T 3 100 Pow
MERVAL (+2,2 ago-15/jul-15). Sin embargo, en la

wriidos en el an 'O ‘:'. II. A .‘.‘ ,‘:“; Ingt, est, promin '.',‘,'~ )
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comparaciéon anual, la inversion mas rentable MES de AGOSTO

contindan siendo las acciones que siguieron el indice TR, it mos ‘::u?:u
MERVAL (+27,8% ago-15/ago-14) y la menos o e
rentable es el délar “contado con liqui”. Plazo Fijo 23,6 344 22

41 377 2,2

hr contado con 1

!nmnblu xm2)*

ht chl

‘proyedada sobre variacidn anual promedio 12 meses airds

Nota Técnica: Plazo fijo bancos privados 30-44 dias tasa anual. Indice Merval BCBA Bono
délar linked especie BDC18 CABA, inmuebles promedio precio de venta tres meses, inflacién
indices provinciales. Propiedades en CABA, argenprop.com.ar, en $ considerando una brecha

del TCN $ x u$s del 35%.
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Sitesis grifica // mes de julio

PBI por sectores Actividad Econémica Mensual
Var % anual, serie trimestral desestacionalizada. INDEC Var % anual, serie mensual con estacionalidad. INDEC
20 12
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Actividad y Desempleo Salario Nominal, Salario Real, Jubilaciones y AUH
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Intercambio Comercial Argentino (ICA) Balance Cambiario - Cta Corriente, Capital y Rentas
Exportaciones, Importaciones y Saldo BC, en mill u$s. INDEC. En millones de u$s corrientes. BCRA
9.000 - 10.000
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2010 2011 2012 2013 2014 2015
Utilidades y Dividendos por Sector PBI - Socios Comerciales
En millones de u$s. BCRA Var % mismo trimestre ario anterior. OECD e INDEC.
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1.400 E - —m—Brasil (% a'/a) —a—EuroArea (% a'/a) EstadosUnidos (% a'/a)  ------ Argentina (% a'/a)
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2004

2012

2013

2014

IV-14

I-15

I1-15

abr-15

may-15

jun-15

abr-15

may-15

jun-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. Publicos (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%
17,16%
-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

872.953
0,48%
17,20%
-5,50%
73,60%
-0,50%
207,78
251,72
127,02
169,4

905.796
0,38%
16,50%
9,60%
70,40%
-1,23%
210,9
262
131,8
135,7

830.903
1,1%
17,06%
0,50%
68,60 %
0,80%
194,75
250,7
116,36
179,8

220,19
248,2
127,6
201,0

250,8
127
191,6

1,70%
2,22%
-1,54%
10,40%

1,79%
-0,94%
3,80%

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 $)

AUH ANSES (en $)

16,2%

238
102,66
120,58
135,36
104,66
106,34

1.906,40
1,2%
185

7,2%
2.423
207,40
608,70
748,57
625,47
367,96

17.051
1,8%
1.709
288

7,1%
3.018
210,60
761,40
933,34
808,60
453,49

22.672
2,0%
2.221
400

7,3%
3.867
198,60
1011,42
1217,50
1124,10
606,74

30.282
2,2%
2.869
567

6,9%
4.400
205,28
1.118,24
1.348,62
1.249,56
665,26

36.055
2,81%
3.232

644

7,1%
4.716
208,79
1.173,27
1.391,21
1.341,29
711,66

35.602

3.232
644

4.716

3.822
708

4.716
201,10
1.217,96
1.427,83
1.359,25
769,65

39.159,60

3.822
644

4.716
196,76
1.253,36
1.490,53
1.395,37
770,44

3.822
644

4.716

3.822
837

31,0%

3,1%
28,2%
24,1%
31,0%
35,3%

50,2%

38,6%
40,0%

31,0%

3,7 %
27,9%
26,5%
26,1%
32,3%

38,6%
40,0%

31,0%

38,6%
30,0%

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
73.489
14,20%
28.570

14.923
15.819
896
-840,0
73.489
16,40%
28.760

4.409
4.465

56
-1.927,0

31.372

33.208

4.979
5.231
252

31.909

4.966
5.321
355

33.881

33.833

-9,01%
-18,24%

13,7 %

-15,69%
-25,87 %

19,4%

17,2%

[PCnu-Indec (Dic 01=100)

[PC-provincias (Dic 01=100)

[PC-nu Indec Alimentos (Dic 01=100)

[PC-provincias Alimentos (Dic 01=100)

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

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

[PI 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
249,91
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
516,13

145,1

314,1
290,3
581,2

93,9

712,20
712,20
940,10

771,15
849,22
561,75
586,66
635,70

135,1

347,8
262,7
556,3

97,9

921,6
970,8
1.231,0
1.314,4
1.001,2
1.097,3
714,0
774,8
819,07

131,6

338,8
219,4
508,8

92,7

25,8%
37,6%
23,1%
36,8%
33,5%
30,5%
28,1%
31,1%
27,70%
-5,60%
279,7
202,0

467,0
66,9

18,4%
30,1%
14,0%
27,5%
29,1%
17,1%
19,9%
14,3%

259,3
196,7
449,3

48,4

247,0
191,3
384,7

59,7

1034,0
1172,6
1352,2
1545,4
1145,7
1167,4

789,5

838,7

247
191
388
59,62

1044,3
1198,4
1364,3
1580,9
1225,9
1186,2

800,8

846,1

248
192
381
59,23

246
191
385
60,25

15,6%
27,0%
11,70%
23,00%
25,76 %
9,82%
16,10%
8,02%

-34,3%
-24,2%
-28,9%
-40,4 %

15,1%
26,3%
11,9%
23,9%
25,0%

9,1%
15,6%

9,1%

-33,2%
-23,1%
-30,9%
-42,7 %

-33,5%
-15,2%
-27,8%
-43,5%
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2004 2012 2013 2014 1V-14 I-15 I1-15 abr-15 may-15 jun-15 abr-15 may-15 jun-15
[FINANZAS PUBLICAS | | ]
Ingresos Corrientes 77.123 550.190 683.430 915.277 230.527 261.441 260.109 77.420 84.843 97.846 18,95%  28,91% 38,67%
Ingresos Tributarios 60.738 329.553 392.400 502.028 141.928 143.541 180.570 50.538 63.747  66.285 794%  28,43% 37,62%
Contribuciones a la Seguridad Social 11.689 174.388 225.864 290.787 74.648 96.541 88.259 29.776 28.616  29.867 38,62%  26,73%  39,20%
Gasto Total 90.356 774.052 998.096  1.463.285 430.377 374.514 - 150.369 - - 40,51% - -
Rentas de la propiedad 6.883 51.275 42177 71.429 18.037 25.371 - 6.177 - - 24,32% - -
Inversion Real Directa 813 30.163 41.294 54.504 13.901 15.419 - 5.503 - - 14,35% - -
Resultado Primario SPN (en mill $) 7.834 -4.374 -22.479 -13.133 -12.714 -32.434 - -17.949 - -l -2772,19% - -
Resultado Primario SPN (en % del PBI) 2,18% 0,27 % 0,07 % -1,00% -1,00% - -
Resultado Financiero SPN (en mill $) 1805,3 -55.563,0 -64.478 -72.327 -18.697 -57.750 - -24.103 - - 463,61% - -
Resultado Financiero SPN (en % del PBI) 0,34 % -0,70% -1,15% -2,80% -2,85% - -

Ddlar oficial $ BCRA

Euro oficial $ BCRA

Real oficial $ BCRA

Tasa BADLAR privada en pesos

2,95 4,55 5,50 8,13
3,33 5,86 7,32 10,73
0,96 2,33 2,44 3,45
8,96 % 13,37 % 16,41 % 21,74 %

8,51
10,59
3,34
20,21 %

8,69
9,71
3,18
20,47 %

8,95
9,89
3,08
20,60 %

8,87
9,54
3,09
20,91 %

8,95 9,04
999 10,13
3,04 3,12

20,25% 20,63%

10,80%
-13,84%
-20,04%

-3,30 pp. -3,75pp. 553 pp.

11,26%
-8,75%
-18,30%

11,27%
8,53 %
19,49%

// Ultima actualizacion 14/05/2015

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
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

En millones de pesos de 2004. Serie Trimestral. MECON-INDEC
Serie en niveles al final del periodo desestacionalizados, var % interanual con estac.
Serie en niveles al final del periodo desestacionalizados , var % interanual con estac.
Serie en niveles al final del periodo desestacionalizados , var % interanual con estac.

Serie en niveles al final del periodo desestacionalizados, var % interanual con estac.
Res. 4/13 CNEP al mes de Sep-13 $ 3.300, Ene-14 $ 3.600. Anuales y Trimestrales en Promedio. INDEC.

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

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

BCRA - Balance Cambiario Trimestral

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

Serie en niveles. En millones de pesos corrientes. MECON

Datos Anuales y Trimestrales Acumulados al final del Periodo. Var % anuales. Secretaria de Hacienda-MECON

PBI corriente sobre datos Trimestrales Acumulados IV anteriores

Datos Anuales y Trimestrales Acumulados al final del Periodo. Var % anuales. Secretaria de Hacienda-MECON

PBI corriente sobre datos Trimestrales Acumulados IV anteriores
Promedio anual y trimestral. Suma IV trimestres sobre PBI Corriente. Variaciones cuatrimestrales interanuales. Secretaria de Hacienda y MECON

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

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

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