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Resumen

Hacemos entrega del informe econdmico del mes de Noviembre. Los hechos mas destacados en
materia econdmica son los siguientes.

Actividad Economica: el INDEC, informd que la actividad economica medida en el EMAE registrd
en el mes de agosto una suba de 4,3% en términos anuales y acumula en el afio un incremento de
2,4%. Para la consultora Orlando Ferreres y Asociados, la actividad en el mes de agosto registro
un crecimiento de 5,1% en términos anuales.

La industria medida en el EMI (INDEC) registré en el mes de septiembre una suba de 2,3% en
terminos anuales. Para Orlando Ferreres y Asociados, la industria registré en el mes de septiembre
una suba de 3,8% en términos anuales.

La evolucion de la construccion, medida a través del indice ISAC (INDEC) registro en el mes de
septiembre una variacion positiva de 13,4% en términos anuales. Segun el indice de Construya
(empresas lideres en el sector), el sector crecio en el mes de septiembre 15,5% con respecto al
mismo mes del afio pasado.

Precios: La inflacién minorista medida a través del IPCN-INDEC registré en octubre una suba de
1,5% en términos mensuales, mientras que el IPC-CABA crecid 1,5%. En términos anuales, la
inflacion se ubica en torno al 25%.

Fiscal: El resultado fiscal del mes de septiembre alcanzé un déficit primario de $31.353 millones.
Este valor representa una reduccion 15,3% en términos anuales. El Déficit Financiero alcanza un
valor de $51.177 millones. Registra un bajo crecimiento (4,5%). La recaudacion en el mes de
octubre registro un crecimiento anual de 31,4%, por encima de la inflacion del periodo.

Monetario: Los depdsitos en pesos del sector privado crecieron en octubre 1,7% en términos
mensuales y 22,7% con respecto al mismo mes del afio anterior. Los préstamos al sector privado
mostraron un crecimiento de 48,2% en octubre con respecto a igual mes del afio anterior.

Sector Externo: La balanza comercial del mes de septiembre arrojé un déficit de US$765 millones.
En el mismo mes del afio pasado, el resultado comercial habia sido superavitario en US$242
millones.

A quienes requieran algun tipo de aclaracion o comentario, lo podran realizar al correo
infomacro@economicas.unlz.edu.ar

Muchas gracias




Actividad Econdmica

La actividad economica medida a través del
EMAE (una aproximacion de PIB mensual)
registro en el mes de agosto, una suba mensual
de 0,3%, mientras que en la comparacion anual,
se observd un crecimiento de 4,3%. En el
acumulado del afio, la variacion fue de 2,4%.
Segin la consultora Orlando Ferreres y
Asociados (OJF & Asoc.), la actvidad
economica registrd en el mes de agosto una
caida de 0,3% en términos mensuales y un
crecimiento de 5,1% en terminos anuales.
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Fuente: UNLZ-Econémicas en base a OJF&Asoc.

Segin OJF & Asoc., la economia consolida el
sexto mes consecutivo de crecimiento
economico. Con respecto a diciembre de 2016,
la suba fue de 3%.

Segln el INDEC, la industria en el mes de
septiembre registrd un crecimiento anual de
2,3%. En el acumulado del afio (enero-
septiembre), el incremento fue de 1,5%.

Con referencia a la encuesta cualitativa
industrial, que mide expectativas de las firmas,
se consultd acerca de las previsiones que
tienen para el cuarto trimestre de 2017 respecto
a igual periodo de 2016. Los principales
resultados son los siguientes.

Respecto a la demanda interna, 46,7% de las
empresas anticipa un ritmo estable para el
cuarto trimestre de 2017 respecto a igual
periodo de 2016; 45,1% de las empresas prevé
un aumento; 8,2% prevé una baja.

Entre las firmas exportadoras, el 53,0% no
anticipa cambios en sus exportaciones totales
para el cuarto trimestre de 2017; 33,1% espera
una suba; 13,9% vislumbra una disminucion.

El 56,9% de las firmas anticipa un ritmo estable
en sus importaciones de insumos; 34,5%
vislumbra un crecimiento; 8,6% prevé una baja.
El 62,1% de las empresas no espera cambios en
los stocks de productos terminados; 20,3%
anticipa una suba; 17,6% espera una
disminucion.

El 72,7% de las empresas no espera cambios en
la dotacion de personal durante el cuarto
trimestre de 2017 respecto a igual periodo de
2016; 18,4% prevé un aumento; 8,9% anticipa
una disminucion.

El 64,1% de las empresas no anticipa cambios
en la utilizacion de la capacidad instalada
durante el cuarto trimestre de 2017; 29,3%
vislumbra una suba; 6,6% preveé una baja.

Segun la consultora OJF & Asoc., la industria en
septiembre registro una suba de 1% en términos
mensuales y de 3,8% en términos anuales. En el
acumulado del afio, la suba fue de 1,5%.
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Fuente: UNLZ-Econdmicas en base a OJF&Asoc

Segin OJF& Asoc., la industria obtuvo el
séeptimo mes consecutivo en terreno positivo.
Los comportamientos de los distintos sectores
bajo andlisis resultaron dispares en el noveno
mes del afio. Si bien la dinamica de la
produccion fue liderada por metélicas bésicas y
materiales de la construccion, estos no son los
unicos, ya que la industria la produccion de




maquinaria agricola mantiene su sendero
creciente, al igual que el sector plastico.

Segun el INDEC, la actividad de la construccion
medida en el ISAC, en el mes de septiembre
registr6 una suba de 13,4% en términos
anuales. En cambio, para el acumulado del afio
(enero-septiembre), el crecimiento fue de 10%
con respecto al mismo periodo del afio anterior.
La superficie a construir, registrada por los
permisos de edificacion otorgados para la
gjecucion de obras privadas en una némina
representativa de 41 municipios, registré en el
mes de septiembre una baja de 19,9% con
relacion al mes anterior.

Por su parte, con respecto al mismo mes del
afio anterior, el dato de septiembre registrd un
aumento de 10,3%.

Los datos del consumo aparente de los insumos
para la construccion en el mes de septiembre
muestran, con relacion a igual mes del afio
anterior, subas de 42,4% en asfalto, 32,2% en
hierro redondo para hormigon, 20,6% en pisos y
revestimientos ceramicos, 17,4% en ladrillos
huecos, 13% en cemento, 12% en articulos
sanitarios de ceramica, 9,7% en placas de yeso
y 0,7% en pinturas para construccion. Mientras
tanto, se registré en esta comparacion una baja
de 9,3% en el resto de los insumos (incluye
vidrio para construccion y tubos de acero sin
costura).

Los resultados obtenidos por la encuesta
cualitativa de la construccion, realizada a
grandes empresas del sector, muestran
expectativas favorables con respecto al nivel de
actividad esperado para el periodo octubre-
diciembre de 2017. Quienes prevén cambios en
el nivel de actividad se inclinan en su totalidad
hacia la suba, se dediquen tanto a realizar
principalmente obras privadas como publicas.

En efecto, 67,7% de las empresas que realizan
obras privadas prevé que el nivel de actividad
del sector aumentard durante los proximos tres
meses, mientras que 32,3% estimé que no
cambiara. Los que estimaron una suba del nivel
de actividad durante los proximos tres meses la
atribuyeron fundamentalmente al crecimiento de
la actividad econdmica (27,6%), a los nuevos
planes de obras publicas (22,3%), a la
disponibilidad de créditos para la compra de
inmuebles (18,6%), al reinicio de obras publicas
(13,3%) y a la disponibilidad de creditos para la
construccion (10,6%), entre otras razones.

Entre las empresas dedicadas
fundamentalmente a la obra puablica, 54,5%
opind que la actividad aumentar4 durante el
periodo octubre-diciembre de 2017 y 45,5%
estimd que no cambiara. Quienes estimaron una
suba, la atribuyeron principalmente a los nuevos
planes de obras publicas (31,7%), al crecimiento
de la actividad econémica (21,8%), a la
disponibilidad de créditos para la compra de
inmuebles (15,6%) y al reinicio de obras publicas
(13,3%), entre otras razones.

Para el grupo Construya (Empresas lideres del
sector), la construccion en septiembre cayo
2,5% en términos mensuales y crecio 15,5% con
respecto al mismo mes del afio pasado. En el
acumulado del afio (enero-septiembre), la
variacion fue de 11,1%.
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Precios vy salarios

El IPCN-INDEC registro6 en octubre una
variacion de 1,5% en términos mensuales. Los
mayores  incrementos se  dieron  en
comunicacion (5,3%), bebidas alcohdlicas y
tabaco (3%), alimentos y bebidas no alcohdlicas
(1,5%) y restaurantes y hoteles (1,4%). En el
acumulado del afio, la suba de precios asciende
a 19,4%.

IPC-INDEC oct-17

General 1,5%

| Vivienda, electricidad, aguayotros ___1___ 0% ___
_Transporte e 13%___
| Prendas de vesfirycalzado _______ 1 __ 2% ___
| Educadion _____ 08%___
| Bienesyseniciosvarios | ______ 1 __ 14%___
_ Equipamiento y mantenimiento delhogar |__ 0.7% ___
| sad ) L% __
| Bebidas alcodlicas ytabaco_______[___ 30%___
| Alimentos y bebidas no alcodlicas ___ 1 __ _ 15%___
| Recreacionycutwa____________1___ 13%___
_Restaurantesyhoteles | _________1___ 14%___
Comunicacion 5,3%
Fuente: UNLZ- Econémicas en base al INDEC

En el Gran Buenos Aires, la variacion de los
precios fue de 1,3% en términos mensuales,
siendo comunicacion  (4,8%) y bebidas
alcoholicas y tabaco (3,2%), los rubros que mas
crecieron. En el acumulado del afio, el
incremento fue de 19,5%.

El indice de precios al consumidor en la Ciudad
de Buenos Aires (IPCBA) registrd en octubre
una suba mensual de 1,5%. La inflacion anual
se ubico en 24,5%, segun informd la Direccion
General de Estadistica y Censos portefia. En el
acumulado del afo, los precios crecieron
20,6%.

La inflacion medida en el IPC Congreso registrd
en el mes de octubre, una suba de 1,5% en
terminos mensuales y de 23,4% con respecto al
mismo mes del afio pasado. En el acumulado
del afio fue 19,2%.

General 1,5%
_ Vivienda, electricidad, aguayotros ___1__ | 08% ___
_Iransporte  _ _ _ _ _ _ o L% ___
_Prendas de vestirycalzado________1___ 30% ___
Educacion _________________ 1 __ 30%___
Bienes yservicios varios _________|___ 1.8% ___
_ Equipamiento y mantenimiento del hogar { | __09% __ _
Sald 0.71% ___
_Bebidas alcohdlicas y fabaco_______1___ 29% ___
| Alimentos y bebidas no alcohdlicas ___ | __ _ 1.9% ___
| Recreacionycuttura____________|___ 21%___
| Restaurantesyhoteles __________1___ L% ___

Comunicaciones 4,3%

Fuente: UNLZ- Econémicas en base a la DGEyC-CABA

Segin el INDEC, los precios mayoristas
registraron una suba mensual de 1,5%, mientras
que la variacion anual fue de 17,3%. Productos
nacionales registr0 una variacion de 1,5%,
mientras que productos importados creci6 1,4%.
En términos anuales, las subas fueron de 17,6%
y 13,9% respectivamente.

El indice de costo de la construccion registro en
el mes de octubre una suba mensual de 0,8% y
de 25,8% con respecto al mismo mes del afio
pasado. Las variaciones mensuales fueron las
siguientes: materiales (1,6%), mano de obra
(0,4%) y gastos generales (0,3%). En términos
anuales, se observan incrementos de 22,1% en
materiales, 26,5% en mano de obra y 36,2% en
gastos generales.

En San Luis, la inflacion medida en el IPC
registré en septiembre un crecimiento de 1,8%
en términos mensuales y de 22% con respecto
al mismo mes del afio anterior. En el acumulado
del afio, los precios crecieron 17,1%.

Las mayores subas mensuales se dieron en
equipamiento y mantenimiento para el hogar
(2,6%), indumentaria (2,6%) y educacion (1,8%).
Los salarios nominales crecieron 2,4% en el mes
de agosto en términos mensuales. En el
acumulado del afo, la suba fue de 20,6%.
Analizando por componentes, se registraron las
siguientes  variaciones: privado registrado
(1,4%), privado no registrado (4,4%), sector
publico (2,6%) y total registrado (1,8%).




Fiscal

El resultado fiscal del mes de septiembre
alcanzd un déficit primario de $31.346 millones.
Este valor representa una reduccion 19,4% en
terminos anuales.

Los Ingresos Totales crecieron $34.936 millones
(26,5%). Se destaca el importante crecimiento
de los Ingresos Tributarios, con una variacion
anual de 29,8%. Este incremento se encuentra
por encima de la inflacion que fue de 24% en el
periodo. Esto demuestra que el crecimiento de
la economia esta impulsando también los
recursos fiscales.

El Gasto Primario, registro una variacion de
17,3%. Se destacan las siguientes variaciones:
Transferencias a las Universidades (50,8%),
Prestaciones  Sociales  (36,4%), Salarios
(13,9%).

Subsidios Econdmicos se reducen 42,1%. Esto
es como consecuencia del incremento de las

tarifas de los servicios publicos.

SECTOR PUBLICO NACIONAL SEPTIEMBRE
3 o

millones de pesos

INGRESOS TOTALES 166.702 131.767 26=%

Tributarios 156.978 120.981 35.997 | 29.8%
Rentas de Propiedad Netas (1) 3.671 3.327 344 10,3%
Otros Ingresos Corrientes 5.652 7.444 -1.792 -24,1%
Ingresos de Capital 402 15 387 2652,1%
GASTO PRIMARIO 198.055 168.784 | 29.271 | 17.3%
Gastos de Funci i 36.882 30.534 6.348 20,8%
Salarios 27.449 24.103 3.345 13,9%
Otros gastos de funcionamiento 9.433 6.431 3.002 46,7%
Prestaciones sociales 111.483 81.734 29.750 | 36,4%
idios Econémi 15.575 26.896 -11.322 | -42,1%
Transferencias Corrientes a Provincias 5.731 5.265 466 8,9%
Otros gastos corrientes 10.965 10.467 498 4,8%
Transferencias a Universidades Nacionales 6.893 4.570 2.323 50,8%
Déficit operativo de empresas publicas 616 514 102 19,8%
Resto 3.456 5.383 -1.927 -35.8%
Gastos de capital 17.420 13.888 3.532 254%
RESULTADO PRIMARIO -31.353 -37.017 5.664 -15.3%
Intereses Netos (2) -19.824 -11.979 -7.845 65,5%
RESULTADO FINANCIERO -51.177 -48.996 -2.181 4,5%
FUENTE: UNLZ- Econ6micas en base a datos del Min. Hacienda.
(1) Excluye iedad del BCRA y del SPNF (FGSy Otros Activos)
(2) Excluye Intra-Sector Publico Nacional

Los Intereses Netos, alcanzaron un monto de
$19.824 millones. Este valor representa una
variacion de 65,5% con respecto a igual mes del
afio anterior.

A partir del desempefio anterior, el Déficit
Financiero alcanza un valor de $51.177
millones. Registra un bajo crecimiento (4,5%).
Esto obedece a que el incremento en el pago de
intereses ($7.845 millones) ha sido superior a lo

que ha caido el Déficit Primario ($5.664
millones).

Para el acumulado del afio (9 meses), el Déficit
Primario fue de $222.379 millones. Si
comparamos con el mismo periodo del afio
anterior, se observa un crecimiento de 6,1%
($12.790 millones).

Los Ingresos Totales registraron una variacion
de 30,7% ($344.654 millones). Por su
importancia relativa, se observa un crecimiento
importante en los Ingresos Tributarios =29,7%=.

SECTOR PUBLICO NACIONAL NUEVE MESES
millones de pesos

INGRESOS TOTALES 1.466.153 | 1.121.499 | 344.654
Tributarios 1.364.583 | 1.052.389 | 312.194 [ 29,7%
Rentas de Propiedad Netas (1) 44.753 21.261 23.492 | 110,5%
Otros Ingresos Corrientes 56.095 47.634 8.461 17.8%
Ingresos de Capital 722 214 507 236,7%

GASTO PRIMARIO 1.688.532 | 1.331.088 | 357.445 | 26,9%
Gastos de Funci ie nt 311.726 236.621 75.105 | 31,7%

Salarios 237.730 185.567 | 52.163 | 28,1%
Otros gastos de funcionamiento 73.997 51.054 22942 | 44.9%
Prestaciones sociales 921.005 664.279 | 256.726 | 38,6%
idios Econémi 143.922 175.435 | -31.513 | -18,0%
Transferencias Corrientes a Provincias 48.804 36.461 12.343 33,9%
Otros gastos corrientes 100.709 92.634 8.075 8,7%
Transferencias a Universidades Nacionales 60.690 44.271 16.418 37,1%
Déficit operativo de empresas publicas 5.956 6.308 -352 -5,6%
Resto 34.063 42.055 -7.992 | -19,0%
Gastos de capital 162.366 125.658 36.709 29,2%

RESULTADO PRIMARIO -222.379 | -209.589 | -12.790 6,1%

Intereses Netos (2) -148.610 | -83.989 | -64.622 | 76,9%

RESULTADO FINANCIERO -73.769 -125.600 | 51.831 | -41,3%

FUENTE: UNLZ- Econémicas en base a datos del Min. Hacienda.

(1) Excluye las r y del SPNF (FGS y Otros Activos)

(2) Excluye interese: Sector Piblico Nacional

El Gasto Primario, registra una variacion de
26,9% ($357.445 millones).

Por su importancia relativa se destaca la
variacion de las Prestaciones Sociales que
registran una variacion de 38,6% ($256.726
millones). En el caso de las Transferencias a las
Universidades, el crecimiento es de 37,1%. El
concepto Salarios registra una variacion de
28,1%.

El componente Subsidios Economicos, registra
un descenso de 18% ($31.513 millones).
Intereses alcanzan un valor de $148.610
millones. La variacion en lo que va del afio es de
76,9% ($64.622 millones).

La politica de financiar el déficit con
endeudamiento externo esta impactando en lo
que se debe destinar al pago de intereses de la
deuda.




El Resultado Financiero es deficitario en
$370.989 millones. Con respecto al mismo
periodo del afio anterior es una variacion
positiva de 26,4%

En lo que va del afio, los Ingresos Totales
crecen 4,9 pp por encima del Gasto Primario.
En cambio, en el mes de septiembre se observa
un crecimiento de 9,2 pp de los ingresos con
respecto a los gastos.

En el margen se observa una mejora importante
en la evolucion fiscal.

La recaudacion del mes de octubre alcanzd la
suma de $219.713 millones, con una suba de
31,4% en términos anuales segun informé la
AFIP.

Segun Alberto Abad, jefe de la AFIP, que la
recaudacion haya crecido por encima de la
inflacion es un claro indicio de la mejora de la
actividad economica.

A su vez recalco, que en lo que va del afio, la
AFIP devolvio cerca de $50.000 millones que
permitird fortalecer el capital de trabajo de las
empresas.

lones e pesos 016 n 5 0

RECALDAONTOTAL 1671% | 219713 | 2517 | 314%
IVPUSTOS 12183 | 14902 | 3689 | 28%
Gurercizs RS | /788 | 1318 | 367%
A 0054 | D42 | 0208 | 41,0%
Criditos ydihiics 11237 | 14215 | 298 | 265%
COVEROOEXIFRICR 958 | 1080 | 1307 | 3%
Derectos inportacionss 473 | 688 | 2105 | 42%
Dirodos expartaciones 469 | 384 | 85 | -180%
SHARIDADSOOAL £40 | P8O | 14371 | 316%
Apattes persorekes 1794 | 376 | 5M | 319%
Cortribuciores petroreks 2635 | U | 8B | 312%
RUENIE UNLZ Eondmicas en base a datos del Vboon.

Ganancias tuvo una suba anual de 36,7%
alcanzando los $48.788 millones, mientras que
el impuesto al valor agregado crecié 41% en
términos anuales llegando a $69.462 millones.
El “impuesto al cheque” (a los débitos y créditos
bancarios) alcanzo la suma de $14.215 millones
con un aumento de 26,5% en términos anuales.

Los derechos a las exportaciones retrocedieron
18% alcanzando la suma de $3.844 millones,
mientras que los derechos a las importaciones
se incrementaron 44,2% alcanzado los $6.868
millones.
Los aportes personales se incrementaron en
31,9% mientras que las contribuciones
patronales subieron 31,2% en términos anuales.
La recaudacion fue sostenida por los ingresos
fiscales provenientes del consumo y los
impuestos al salario y a los combustibles.
Para el acumulado del afio (enero-octubre) se
registro una recaudacion de $2.118.907
millones. Con una variacion anual de 31,4% con
respecto al mismo periodo del afio pasado.
Ganancias subié 28,8% mientras que el IVA lo
hizo en 30%.
Los derechos a las exportaciones retrocedieron
7,4% vy se ubicaron en $57.926 millones. En
tanto, los derechos a las importaciones se
incrementaron en 23,9% y alcanzaron los
$56.682 millones.
Los aportes personales subieron 31,4% y se
ubicaron en $230.067 millones. Por su lado, las
contribuciones patronales crecieron 31,3% vy
alcanzaron los $337.697 millones.

REBCAILDAGCN

06 | 2017

31L4%
IVAUSKS 106076 | 1421027 | 360261 | 340%
Grarcis ARG | 45458 | 10152] 88%
VA 4762% | 619124 | 1289| 30%
Giedos ycbios 10629 | 138986 | 277 | 8%
GOVEROOEXTFRICR 109145 | 11577 | 6 | 60%
Direchos inpartacares &7 | %R | 1098 | B9%
Directs equrtacaes Q3 | 579% | 466 | 4%
S RIDADSOUAL 4048 | RI2 | BIDS| 316%
Aportes perscreks TAIR | 220067 | 5495 | 314%
urtribvecires prirarekes X018 | 367 | 54 | 313%

RUENIE UNLZ Kondrricas en base a datos del Vboon.




Monetario

Los Depositos totales (privados mas publicos)
en octubre alcanzaron la suma de $2.096.687
millones,  retrocediendo  15%  (-$31.482
millones) en términos mensuales y creciendo
33,6% ($527.249 millones) en términos anuales.
Los depositos en pesos del sector privado
crecieron 1,7% ($21.563 millones) con respecto

crecieron 27,4% en términos anuales ($87.573
millones).

Los créeditos totales (publicos méas privados)
alcanzaron en el mes de octubre la suma de
$1.455.712 millones con una suba mensual de
4,2% ($58.387 millones). En términos anuales,
el incremento fue de 47,7% ($439.449 millones).
Los créditos privados en pesos crecieron con
respecto a septiembre 4,5% ($50.390 millones) y

a septiembre y 22,7% ($233.433 millones) en

41,9% ($346.864 millones) en términos anuales.
h ;

términos anuales.

DEPOSITOS SECTOR PRIVADO ( VARIACION ANUAL) Rrioh Tt | En

. En Rss| AH. | D | Ho | Red | Res | Taj

Periodo Total |EnPesos| Qerta | Caa | Plam | $ Dhj

$ | (M$) |Comerte| Aroro | Fjo | PoAreS (L) WLEH

(MUS$) ad16 | 3%| 185%| BF%6| 31%| 9% | 85%| 5% R3%| 1286%

oct-16| 379% | 253% | 190% | 279% | 260% | 61,8% 16| 23%| 163%| 168%| 0% | 9% | B BFPe| B8%| 6674
nov-16| 444% | 247% | 171% | 31,.9% | 243% | 1119% do16 | 5% 161%| BL%| -13%| 926 | 2P| Bb%| B0/| 2146
dic-16 | 447% | 2B38% | 171% | 36,7% | 194% | 1308% aeT7| 20| D% Mh| 6% | 21%| BP%| Bl BY%| 18B74
ene17| 423% | 257% | 303% | 432% | 151% | 106,7% 17| BFP%| B0 131%| 9% | 15F%| L1%| LC%hb| ZFh| 1753/
feb17| 391% | 254% | 245% | 451% | 164% | 1023% na=17| BOh| 26%| 2% 95% | 188%| 462%%6| 47%| B7%| 1801%
mar17| 387% | 257% | 238% | 453% | 173% | 979% a7 | A% AT 9% | 126%| B31%)| 514%| 82| B1%| 410
abr7| 402% | 260% | 266% | 442% | 17,0% | 1032% nar17) B6%| B8%| 55% | 168%| BF%| H4M%| %| B5%| 1146%
may-17| 41,6% | 26,7% | 26,7% | 439% | 182% | 101,5% JUH7 | B6%| DF%| 0P| 213%| K1%]| 612%| B3| 52| 1033%
JuA7| 403% | 259% | 284% | 464% | 146% | 941% JUHTT | B%| 20%| 20% | 74%| A07%| BFk| 548%| B0%)| 10134
ju17 | 389% | 243% | 300% | 420% | 120% | 899% ap | B2 B%| A8% | D1%)| 512%| 6720%| B50%| 235%| PP
ago-17| 395% | 237% | 203% | 457% | 101% | 908% SpT7| A8%| BI%| 80% | BU%| @8%| T10%| 571%| 241%| 798%
sep-17| 37,8% | 280% | 285% | 446% | 97% | 875% o7 | B2 219%| 0% 60%| T19%| 725%| B 5% 0%
oct17 | 353% | 27% | 263% | 421% | 11,3% | 685% Ferte \NZEaamicsenkeod BIA
Fuente: UNLZ-Economicas en base al BCRA

En términos mensuales, se observan las
siguientes  variaciones:  personales  4,8%,
prendarios 4,6%, hipotecarios 9,7% vy tarjetas
2,0%.

En términos anuales, el comportamiento de los
préstamos fue el siguiente. Hipotecarios fue el
componente mas dindmico en octubre, crecid
77,9% ($43.923 millones). Le siguen prendarios
con una variacion de 72,5% ($34.179 millones) y
personales con una suba de 58,8% ($118.042
millones).

millones) en términos mensuales 63 5% En octubre, los otorgados en UVA representaron
y 06,9% cerca del 90% del total de hipotecarios

(L%§$3é9225i$!|0tgf;)£no:glC:gz:ggrraca?)?ifonue?:. ol destinados a las familias. Desde el lanzamiento
p p de este instrumento se han otorgado

mes de. octubre alcanzaronlla suma de $407. aproximadamente ~ $35.700  millones  de
359 millones con una caida de 12,4% en hinotecarios en UVA
términos mensuales (-$57.500 millones) 'y P '

Cuenta corriente aumentd 2,2% ($6.253
millones) en términos mensuales, mientras que
plazo fijo crecio en 1,5% ($8.245 millones). Caja
de ahorro registrd una suba de 1,5% ($5.526
millones).

En términos anuales, se observan las siguientes
variaciones: plazo fijo 11,3% ($57.194 millones),
caja de ahorro 42,1% ($108.005 millones) y
cuenta corriente 26,3% ($59.624 millones).

Los depositos en dolares del sector privado en
el mes de octubre crecieron 1% (US$253




Las reservas en el mes de octubre alcanzaron
en promedio la suma de US$51.692 millones
con una suba mensual de 1,7% (US$855
millones) y de 41,9% en términos anuales
(US$15.262 millones).

El tipo de cambio de referencia alcanzd en
promedio durante octubre un valor de $17,67
por dolar y se deprecio 2% en términos
mensuales y 16,5% en términos anuales.

La base monetaria en octubre alcanzd la suma
de $872.282 millones. Con una suba mensual
de 1,6% ($13.394 millones) y de 25,5%
($177.152 millones) en términos anuales.

El aumento estuvo explicado principalmente por
el ingreso de divisas asociado a la colocacion

millones) y circulante en poder de los bancos
subi6 17,5% ($9.450 millones). Cuenta corriente
en el BCRA se incrementd 10% ($19.234
millones).

En el caso de los agregados monetarios mas
amplios (M1, M2 y M3)., se observan las
siguientes tasas de variacion mensuales: M1
(1,6%), M2 (1,9%) y M3 (1,8%).

Con respecto al mismo mes del afo anterior, las
subas fueron las siguientes: M1 (30,8%), M2
34,0%) y M3 (25,9%).

AGRE. NONET. $ SECTCR PRIVADO( VAR ANUAL)

de deuda en dolares del Tesoro Nacional.

Periodo
CR m "4 V8

oct-16 170% 17,7% 203% 2%
nov16 | 183% 17.5% 215% 2%
dc16 | 21,1% 197% 243% 2%
ene17 | 254% 210% 3N,1% 252%%
feb17 | 273% 4% 31,3% 0%
mar17 | 284% 68% 31,6% 5%
a7 | 293% 284% 25% 210%
may-17 | 04% 291% 330% 218%
june17 7% 31,2% 3H63% 280%
ju17 3B,7% 25% 352% 21.2%
ago17 | A% 7% 36,2% 9%
sepl7 | B1% 316% 3H52% %1%
oct-17 3B1% 08% A% 25%%

Fuente: UNZ- Eondmicas en base ad BCRA

Raiod| Gradarte | Grodarte | CaCe | Tod

Rbiico | Bros | Boa BV
o6 | 7% | BPh | 5% | %
6| 183% | Bd% | 5% | B%
dot6 | 211% | B | 3Bk | Bk
ael?| 50 | RB% | B% | B%
fof7 | 3% | 61P% | 1% | H68%
a7 | Bd% | 6% | NP | A%
dr 7| % | B | A% | Bk
mayl7| D&% | A% | 1% | A%
7| X% | 5% | B | 3%
M7 | B% | 0% | 9% | BT%
apl?| A% | B1% | 14% | Z2%
spl7| B% | B | 9% | B1%
o7 | BI% | 7% | 100% | BTk
Fuente: INZ- Eoondicas enbese d BORA

Circulante en poder del publico crecio 1,4%
($7.954 millones); circulante en poder de los
bancos cayd 0,2% (-$126 millones) y cta cte en
el BCRA se incrementd 2,7% ($5.566 millones).

En la comparacion anual, las tasas de
crecimiento fueron las siguientes: circulante en
poder del publico crecid 33,1% ($148.468

Las tasas de interés que pagan los bancos para
captar depositos a plazo mostraron aumentos
respecto a septiembre, continuando con la
tendencia ascendente que iniciaron en abril. Asi
la BADLAR -tasa de interés por depdsitos a
plazo fijo de $1 millon y mas, de 30 a 35 dias de
plazo- de bancos privados promedio 21,6%.

!' M1 = Circulante en poder del pablico + cta. corriente.
M2 = M1 + caja de ahorro.
M3 = M2 + depositos a plazo fijo.




Externo

El resultado comercial del mes de septiembre
registrd un deficit de US$765 millones. En el
mismo mes del afio pasado, el resultado
comercial habia sido superavitario en US$242
millones.

Las exportaciones en el mes de septiembre
alcanzaron la suma de US$5.198 millones con
una suba de 3,1% con respecto al mismo mes
del afio pasado (8,9% por mayores cantidades a
pesar de la caida en los precios).

Por importancia relativa, las mayores
variaciones registradas en agosto respecto de
igual mes de 2016 se verificaron en cereales
(6,2%), residuos y desperdicios de la industria
alimentaria (-19,9%) y vehiculos automotores
19,4%).

PORTACIO » BR

TOTAL 5042 100%| 5.198 100%| 3,1%
Productos Primarios 1291  26% 1389 27%| 7,6%
MOA 1916 38% 1970  38%| 2,8%
MOl 1661  33% 1661 32%| 0,0%
Combustibles y Energia 173 3% 178 3%| 2,9%
Fuente: UNLZ- Econémicas en base a datos del INDEC

Las importaciones en el mes de septiembre
alcanzaron la suma de US$5.963 millones. Con
respecto al mismo mes del afio pasado, se
registra una suba de 24,2% (20,5% por mayores
cantidades y el resto por mayores precios).

A nivel de secciones, las importaciones que
mas aumentaron en agosto respecto de igual
mes del afio anterior correspondieron a hienes
de capital (32,6%) y bienes mtermedlos (21%).

PORTACIO

ones de dolares 0 | %
TOTAL 4.800 100% 5963 100% 24,2%
Bienes de Capital 1095 23%| 1411 24%| 289%
Bienes Intermedios 1302  27%| 1576 26%| 21,0%
Comb. y lubricantes 450 9% 434 7%| -3,6%
Piezas para bienes de cap. 879 18%| 1139 19%| 29.6%
Bienes de consumo 701 15% 876  15%| 25,0%
Automotores 354 % 502 8%| 41,8%
Resto 19 0% 24 0%| 26,3%
Fuente: UNLZ- Econdmicas en base a datos del INDEC

El saldo comercial para el acumulado de los
ultimos doces meses alcanzé un déficit de
US$5.151 millones. En el mismo periodo del

afio anterior, el resultado habia sido positivo en
US$80 millones.

Balanza Comercial 12 Meses Acum.
millones de délares
90.000
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Fuente: UNLZ-Econdmicas en base al INDEC

Los principales socios de las exportaciones
argentinas fueron: Brasil, China, Estados
Unidos, Chile, Espafia, Vietnam e India.

Por otra parte, los principales paises de origen
de las importaciones en el periodo fueron: Brasil,
China, Estados Unidos, Alemania, México e
Italia.

Para el acumulado del afo (enero-septiembre),
las exportaciones alcanzaron una suma de
US$43.990 millones con una suba anual de
0,7% (1,3% por mayores cantidades a pesar de
la caida en las cantidades).

EXPORTACIONES NUEVE SEPTIEMBRE

millones de dolares 2016 2017 Var. %
TOTAL 43.675 100%| 43.990 100%| 0,7%
Productos Primarios 12707  29%| 11.709  27%| -7,9%
MOA 17504  40%| 17279 39%| -1,3%
MOl 12142  28%| 13458 31%| 10,8%
Combustibles y Energia 1.322 3%| 1.544 4%)| 16,8%

Fuente: UNLZ- Econémicas en base a datos del INDEC

Las variaciones mas relevantes del acumulado
del afio correspondieron a semillas y frutos
oleaginosos (-22,3%), cereales (-2,8%) vy
desperdicios de la industria alimentaria (-5,6%).
Por el lado de las importaciones, en el
acumulado del afio  (enero-septiembre),
alcanzaron la suma de US$49.190 millones con
un crecimiento anual de 17,7% (11% por
mayores cantidades y el resto por mayores
precios).

Las mayores variaciones se registraron en
bienes de capital (26%), bienes de consumo
(18,3%) y bienes intermedios (11,7%).




PORITACIO P BR

TOTAL 41.810 100%| 49190 100%| 17,7%
Bienes de Capital 8687 21%| 10948 22%| 26,0%
Bienes Intermedios 11760 28%| 13135 27%| 11,7%
Comb. y lubricantes 4097 10%| 4397 9%| 7,3%
Piezas para bienes de cap. 8453 20%| 9446 19%| 11,7%
Bienes de consumo 5444 13% 6442 13%| 18,3%
Automotores 3213 8%| 4.598 9%| 43,1%
Resto 157 0% 224 0%| 42,7%
Fuente: UNLZ- Econémicas en base a datos del INDEC

De esta manera, el resultado comercial del
periodo fue deficitario en US$5.200 millones. En
el mismo periodo el afio anterior, el resultado
comercial habia sido superavitario en US$1.865
millones.

Los principales destinos de  nuestras
exportaciones son el MERCOSUR (21%), la
Unidn Europea (17%) y el NAFTA (11%). Por el
lado de las importaciones, el MERCOSUR
(28%), China (22%) y la Union Europea (16%)
representan mas de la mitad de las compras

externas.
ONA ONO A P BR

TOTAL 5198 100% 5.963 100% -765
Mercosur 1.094 21% 1.645 28% -551
Chile 196 4% 64 1% 132
Resto Aladi 255 5% 172 3% 83
Nafta 574 1% 803 13% -230
Unién Europea 861 17% 982 16% 121
Asean 383 7% 273 5% 110
Suiza 105 2% 51 1% 54
China 549 11% 1291  22% -743
Republica de Corea 50 1% 75 1% -25
Japon 45 1% 103 2% -58
India 151 3% 83 1% 68
Medio Oriente 222 4% 133 2% 89
MAGREB y Egipto 223 4% 8 0% 215
Resto 490 " 9% 280 5% | 210
Fuente: UNLZ-Econémicas en base a datos del INDEC.

Las principales zonas y paises con los cuales
se tiene deficit comercial son el MERCOSUR (-
US$551 millones), el NAFTA (-US$230
millones) y China (-US$743 millones).

En cambio, los paises y regiones con los cuales
se obtiene los superavits comerciales mas
relevantes son Medio Oriente (US$89 millones),
Chile  (US$132 millones) y Magreb-Egipto
(US$215 millones).

Las exportaciones a Brasil en el mes de
septiembre alcanzaron los US$876 millones con
una suba anual de 15,9%. El rubro “material de
transporte” registrd un crecimiento de 43% en
terminos anuales.

En el acumulado del afio (enero-septiembre), las
exportaciones a Brasil alcanzaron los US$6.842
millones, con crecimiento de 4,6% con respecto

al mismo periodo del afio anterior.
EXPORTACIONES A BRASIL NUEVE MESES
millones de délares m Var. %

TOTAL 6.541 100% | 6.842 | 100% | 4,6%

Productos Primarios 1.343 21% 1.262 18% | -6,0%
MOA 977 15% 1.013 15% 3,7%

MOl 4.088 62% 4.373 64% 7,0%

Combustibles y Energia 134 2% 194 3% | 44,8%
Fuente: UNLZ- Econémicas en base a datos del INDEC

Las importaciones en septiembre se ubicaron en
US$1.542 millones con una suba en términos
anuales de 37,9%.

En el acumulado del afio (enero-septiembre), las
importaciones a Brasil alcanzaron la suma de
US$13.142 millones, con una suba de 30,3%
con respecto al mismo periodo del afio anterior.

PORTACIO ABRA

onesdeddlares | 2016 | 2017 | Var.%
TOTAL 10.084 100% | 13.142 100% | 30,3%
Bienes de Capital 2204 22% 3.032 23% | 37,6%
Bienes Intermedios 2893 29% 359 27% | 244%
Comb. y lubricantes 54 1% 107 1% | 98,1%
Piezas para bienes de cap. 1757 17% 1997 15% | 13,7%
Bienes de consumo 773 8% 958 7% | 239%
Automotores 2399  24% 3506 27% | 461%
Resto 3 3 - 0,0%
Fuente: UNLZ- Econdmicas en base a datos del INDEC

De esta manera, el resultado comercial con
Brasil fue deficitario en US$666 millones en el
mes de septiembre.

En el acumulado del afio, el déficit comercial con
Brasil alcanzé los US$6.300 millones.

Marcos Ochoa (Economista)

Instituto de Investigaciones Econdomicas




