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Resumen

Hacemos entrega del informe económico del mes de Agosto. Los hechos más destacados en materia económica son los siguientes.
1. Según el INDEC, la actividad económica medida en el EMAE registró en el mes de junio una suba de 4% en términos anuales. 

2. Para la consultora Orlando Ferreres y Asociados, la actividad en el mes de junio registró un crecimiento de 4,2% en términos anuales. 

3. La industria medida en el EMI (INDEC) registró en el mes de junio una suba de 6,6% en términos anuales.

4. Para Orlando Ferreres y Asociados, la industria registró en el mes de junio una suba de 4,2% en términos anuales.

5. La evolución de la construcción, medida a través del índice ISAC (INDEC) registró en el mes de junio una variación positiva de 17% en términos anuales.

6. Según el índice de Construya (empresas lideres en el sector), el sector creció en el mes de mayo 17,0% con respecto al mismo mes del año pasado.
7. El resultado primario del mes de junio alcanzó un déficit de $57.038 millones, mientras que el resultado financiero fue negativo en $91.852 millones.

8. La inflación minorista medida a través del  IPCN-INDEC registró en julio una suba de 1,7% en términos mensuales, mientras que el IPC-CABA creció 1,8%. En términos anuales, la inflación se ubica en torno al 23% y el incremento de los salarios es del orden del 30%. Durante el último año el poder adquisitivo del salario se incrementa.
9. Los depósitos en pesos del sector privado crecieron en julio 3,6% en términos mensuales y 24,3% con respecto al mismo mes del año anterior.
10. La balanza comercial del mes de junio arrojó un déficit de US$748 millones. 
A quienes requieran algún tipo de aclaración o comentario, lo podrán realizar al correo

infomacro@economicas.unlz.edu.ar
Muchas gracias
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La actividad económica medida a través del EMAE (una aproximación de PIB mensual) registró en el mes de junio, una variación mensual de 0,3% y de 4% en términos anuales. En el acumulado del año, el crecimiento fue de 1,6%.

Según la consultora Orlando Ferreres y Asociados (OJF & Asoc.), la actividad económica registró en el mes de junio una suba de 0,3% en términos mensuales y de 4,2% en términos anuales.
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Según OJF & Asoc., la recuperación seguirá afianzándose, alentada por un entorno macroeconómico más saludable.

Según el INDEC, el EMI (es un indicador de coyuntura que mide la evolución de la producción industrial) registró en el mes de junio, una suba de 6,6% en términos anuales. En el acumulado del primer semestre, la industria no registró variación con respecto al mismo periodo del año anterior.
Con referencia a la encuesta cualitativa industrial (INDEC), que mide expectativas de las firmas, se consultó acerca de las previsiones que tienen para el tercer trimestre de 2017 respecto a igual período de 2016. Los principales resultados son los siguientes.

Respecto a la demanda interna, 34,3% de las empresas prevé un aumento para el tercer trimestre de 2017 respecto a igual período de 2016; 51,4% anticipa un ritmo estable; 14,3% prevé una baja.
Entre las firmas exportadoras, 55,4% no anticipa cambios en sus exportaciones totales para el tercer trimestre de 2017; 29,7% espera una suba; 14,9% vislumbra una disminución.

El 67,9% de las firmas anticipa un ritmo estable en sus importaciones de insumos; 23,4% vislumbra un crecimiento; 8,7% prevé una baja.

El 62,4% de las empresas no espera cambios en los stocks de productos terminados; 19,9% anticipa una baja; 17,7% espera un aumento.

El 75,1% de las empresas no espera cambios en la dotación de personal durante el tercer trimestre de 2017 respecto al tercer trimestre de 2016; 12,5% prevé un aumento; 12,4% anticipa una disminución.
Respecto a la cantidad de horas trabajadas del personal afectado al proceso productivo, 73,4% de las empresas no anticipa cambios; 16,3% prevé un aumento; 10,3% anticipa una caída.
El 67,2% de las empresas no anticipa cambios en la utilización de la capacidad instalada durante el tercer trimestre de 2017; 24,6% vislumbra una suba; 8,2% prevé una baja.
Según la consultora OJF & Asoc., la industria en junio registró una caída de 0,3% en términos mensuales y una suba de 4,2% en términos anuales.
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Según OJF & Asoc., la industria registra un comportamiento dispar, con sectores de buen crecimiento, como industrias metálicas básicas y otros que no logran despegar, como industria alimentaria.

Según el INDEC, la actividad de la construcción medida en el ISAC, en el mes de junio registró una suba de 17% en términos anuales. En cambio, para el primer semestre, el incremento fue de 7,1% con respecto al mismo periodo del año anterior. 
La superficie a construir, registrada por los permisos de edificación otorgados para la ejecución de obras privadas en una nómina representativa de 41 municipios, registró en el mes de junio una baja de 25% con relación al mes anterior.

Por su parte, con respecto al mismo mes del año anterior, el dato de junio registró una suba de 0,4%.

Los datos del consumo aparente de los insumos para la construcción en el mes de junio muestran, con relación a igual mes del año anterior, subas de 87,3% en asfalto, 37,5% en hierro redondo para hormigón, 24,4% en placas de yeso, 21,9% en el resto de los insumos (incluye vidrio para construcción y tubos de acero sin costura), 17,2% en cemento, 11% en pinturas para construcción, 8,9% en pisos y revestimientos cerámicos y en ladrillos huecos y 4% en artículos sanitarios de cerámica.
Los resultados obtenidos por la encuesta cualitativa de la construcción, realizada a grandes empresas del sector, muestran expectativas favorables con respecto al nivel de actividad esperado para el período julio-septiembre de 2017. Quienes prevén cambios en el nivel de actividad se inclinan preferentemente hacia la suba, se dediquen tanto a realizar principalmente obras privadas como públicas, siendo más optimistas estos últimos.

En efecto, 36,4% de las empresas que realizan obras privadas prevé que el nivel de actividad del sector aumentará durante los próximos tres meses, mientras que 63,6% estimó que no cambiará. Los que estimaron una suba del nivel de actividad durante los próximos tres meses la atribuyeron fundamentalmente al reinicio de las obras públicas (27,1%), a la disponibilidad de créditos para la compra de inmuebles (25%), a los nuevos planes de obras públicas (18,8%), a la disponibilidad de créditos para la construcción (16,6%) y al crecimiento de la actividad económica (12,5%).

Entre las empresas dedicadas fundamentalmente a la obra pública, 59,5% opinó que la actividad aumentará durante el período julio-septiembre de 2017, 38,1% estimó que no cambiará y 2,4% cree que disminuirá. Quienes estimaron una suba, la atribuyeron principalmente a los nuevos planes de obras públicas (35%), al reinicio de las obras públicas (24,1%) y al crecimiento de la actividad económica (12,5%), entre otras razones.

Para el grupo Construya (Empresas líderes del sector), la construcción en junio creció 5% en términos mensuales y 17% con respecto al mismo mes del año pasado. En el acumulado del año, la variación fue de 5,7%.
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Se observa una tendencia creciente del índice desde el comienzo del año, estimulada especialmente por la obra pública en un año electoral.
Precios y salarios
El IPCN-INDEC registró en julio una variación de 1,7% en términos mensuales. Los mayores incrementos se dieron en recreación y cultura (3,6%), salud (3,3%), bebidas alcohólicas y tabaco (3%) y restaurantes y hoteles (2,6%). En el acumulado del año, la suba de precios asciende a 13,8%.
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El índice de precios al consumidor en la Ciudad de Buenos Aires (IPCBA) registró en julio una suba de 1,8% con lo cual la inflación anual se ubicó en 22,9%, según informó la Dirección General de Estadística y Censos porteña. En el acumulado del año, los precios crecieron 15%.
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La inflación medida en el IPC Congreso registró en el mes de julio, una suba de 2,1% en términos mensuales y de 22,9% con respecto al mismo mes del año pasado. En el acumulado del año fue 14,0%.

Según el INDEC, los precios mayoristas registraron una suba mensual de 2,6%, mientras que la variación anual fue de 13,9%. Productos nacionales e importados registraron una variación de 2,5% y 3,8% en términos mensuales y aumentaron 14,2% y 10,3% en términos anuales.

El índice de costo de la construcción registró en el mes de julio una suba mensual de 5,1% y de 30,6% con respecto al mismo mes del año pasado. Las variaciones mensuales fueron las siguientes: materiales (1,9%), mano de obra (7,4%) y gastos generales (3,4%). En términos anuales, se observan incrementos de 19,6% en materiales, 35,8% en mano de obra y 44,8% en gastos generales.

En San Luis, la inflación medida en el IPC registró en  julio un crecimiento de 1,5% en términos mensuales y de 20,9% con respecto al mismo mes del año anterior. En el acumulado del año, los precios crecieron 13,3%.

Las mayores subas mensuales se dieron en educación (5%), atención médica y gastos para la salud (3,1%) y transporte y comunicaciones (2,1%).

El índice  de salarios registró en el mes de junio una suba de 1,8% en términos mensuales y acumula una variación de 13,3% desde diciembre. 
Analizando por rubros se registraron los siguientes incrementos: sector privado no registrado (0,4%), sector público (2,7%) y sector privado registrado (1,8%).

En términos anuales, los salarios se incrementaron en los siguientes porcentajes: sector privado registrado (30%) y sector público (29,1%).

Se observa que en la comparación anual, los salarios crecen por encima de la inflación. Es decir se observa un incremento del poder adquisitivo de los asalariados.
Fiscal

El resultado fiscal del mes de junio alcanzó un déficit primario de $57.038 millones. Este valor representa un incremento de 26,5% en términos anuales.
En junio, el tesoro recibió ingresos extraordinarios  por un valor de $2.313 millones. Sin ellos, el resultado primario hubiera sido deficitario en $59.351 millones. 

En igual mes del año anterior, los ingresos extraordinarios habían sido de $1.560 millones y el resultado primario ajustado había sido deficitario en $46.659 millones.
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Los ingresos crecieron en $32.692 millones (25,4%), mientras que el gasto primario avanzó en $44.631 millones (25,6%). 

De esta manera, los ingresos alcanzaron la suma de $161.650 millones. Los recursos tributarios subieron 22,7% mientras que los de seguridad social lo hicieron en 25,3%.

El gasto primario se ubicó en $218.688 millones en el mes de junio. El rubro salarios subió 27,8% en términos anuales. Por otro lado, el gasto en bienes y servicios aumentó en 83,3%.

Las transferencias al sector privado alcanzaron la suma de $42.748 millones con un crecimiento anual de 5,0%. Las transferencias recibidas a las provincias sumaron $5.087 millones con una suba de 63,6%. Las universidades recibieron en junio $5.838 millones creciendo 25,0% con respecto al mismo mes del año pasado.

Las rentas de propiedad pagadas fueron de $34.814 millones. En consecuencia, el resultado financiero fue deficitario en $91.852 millones. 

Para el acumulado del año (enero-junio), el resultado primario alcanzó un déficit de $144.284 millones con una suba en términos anuales de 19,0%.
De esta forma, la meta que se fijó el equipo económico fue sobre-cumplida en $50.714 millones. El déficit actual con respecto al PIB es del 1,5%.

Para el año, sin embargo, el Gobierno espera cumplir con el objetivo de un rojo de 4,2% del PBI, considerando que el último trimestre suele ser más complicado para controlar las erogaciones.
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En el periodo los ingresos extraordinarios alcanzaron un valor de $24.112 millones. De esta manera, el déficit primario ajustado es de $168.395 millones

En 2016, los recursos extraordinarios fueron de $11.175 millones, siendo el resultado primario ajustado deficitario en $132.390 millones.

Los recursos totales crecieron un 33,6% en términos anuales (los tributarios lo hicieron al 27,6% mientras que los de seguridad social aumentaron 34,0%). A su vez, el gasto primario creció 31,5%.

Las transferencias al sector privado alcanzaron la suma de $225.297 millones con un crecimiento de 17,9%. Las provincias recibieron $31.296 millones, lo cual representa una suba de 96,3% en términos anuales.

El gasto en salarios creció un 33,0 % mientras que el destinado a bienes y servicios aumentó en un 46,6%.

Las rentas de propiedad pagadas fueron de $111.349 millones. En consecuencia, el resultado financiero  negativo en $255.632 millones con una suba de 91,9% en términos anuales.

La recaudación del mes de julio alcanzó la suma de $237.326 millones, con una suba de 31,8% en términos anuales según informó la AFIP.  Todos los tributos vinculados a la actividad económica crecieron por encima de la inflación.

Ajustada por inflación, la tasa real de crecimiento fue de aproximadamente 7%, mientras que sin el efecto blanqueo, en términos nominales, la recaudación creció 27,5%.
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Ganancias tuvo una suba anual de 40,0% alcanzando los $50.705 millones, mientras que el impuesto al valor agregado creció 34,8% en términos anuales llegando a $64.240 millones.

El “impuesto al cheque” (a los débitos y créditos bancarios) alcanzó la suma de $15.161 millones con un aumento  de 26,1% en términos anuales. 

Los derechos a las exportaciones crecieron 3,4% alcanzando la suma de $7.893 millones. Según el jefe de la AFIP, Alberto Abad, este comportamiento se explica porque el sector cerealero está reteniendo parte del stock.

Mientras que los derechos a las importaciones, se incrementaron 23,9% alcanzado los $5.856 millones.
Los aportes personales se incrementaron en 27,9% mientras que las contribuciones patronales subieron 29,0%  en términos anuales. 

Para el acumulado del año (enero-julio) se registró una recaudación de $1.453.853 millones. Con una variación anual de 30,9% con respecto al mismo periodo del año pasado. Ganancias subió 23,5% mientras que el IVA lo hizo en  27,6%. 

Los derechos a las exportaciones retrocedieron 11,8% y se ubicaron en $42.517 millones. En tanto, los derechos a las importaciones se incrementaron en 17,3% y alcanzaron los $36.086 millones.
Los aportes personales subieron 31,5% y se ubicaron en $160.764 millones. Por su lado, las contribuciones patronales crecieron 32,8% y alcanzaron los $236.978 millones.
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RECAUDACIÓN                                                      

millones de pesos

SIETE MESES

Variación

FUENTE: UNLZ- Económicas en base a datos del Mecon.


Monetario

Los Depósitos totales (privados más públicos) en julio alcanzaron la suma de $2.062.893 millones, creciendo 5,1% ($100.457 millones) en términos mensuales y 41,1% ($600.424 millones) en términos anuales.

Los depósitos en pesos del sector privado crecieron 3,6% ($42.505 millones) con respecto a junio y 24,3% ($240.232 millones) en términos anuales. 
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DEPÓSITOS SECTOR PRIVADO ( VARIACION ANUAL)

Fuente: UNLZ-Económicas en base al BCRA.


Cuenta corriente aumentó 1,3% ($3.444 millones) en términos mensuales, mientras que plazo fijo creció en 0,4% ($2.457 millones). Caja de ahorro registró una fuerte suba de 10,9% ($35.894 millones).

En términos anuales, se observan las siguientes variaciones: plazo fijo 12% ($59.134 millones), caja de ahorro 42% ($107.824 millones) y cuenta corriente 30% ($62.725 millones).

Los depósitos en dólares del sector privado en el mes de julio crecieron 0,8% (US$194 millones) en términos mensuales y 89,9% (US$10.794 millones) en la comparación anual. 

Los depósitos totales del sector público en el mes de julio alcanzaron la suma de $427.949 millones con una suba de 5,8% en términos mensuales ($23.429 millones) y de 47% en términos anuales ($136.752 millones).

Los créditos totales (públicos más privados) alcanzaron en el mes de julio la suma de $1.299.799 millones con una suba mensual de 5% ($62.164 millones). En términos anuales, el incremento fue de 41,7% ($382.518 millones).

Los créditos privados en pesos crecieron con respecto a junio 3,1% ($31.655 millones) y 32,0% ($252.548 millones) en términos anuales.
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Fuente: UNLZ-Económicas en base al BCRA.

Periodo


En términos mensuales, se observan las siguientes variaciones: personales 2,8%, prendarios 3,9%, hipotecarios 5,8% y tarjetas        -1,5%.

En términos anuales, el comportamiento de los préstamos fue el siguiente. Prendarios fue el componente más dinámico en julio, creciendo 63,9% ($27.350 millones). Le siguen personales con una variación de 54,8% ($99.602 millones) e hipotecarios con una suba de 40,7% ($22.522 millones). 
En términos reales y ajustados por estacionalidad, tanto los préstamos con garantía hipotecaria como prendaria muestran un crecimiento ininterrumpido desde fines de 2016, revirtiendo varios años de caídas consecutivas.
Las reservas en el mes de julio alcanzaron en promedio la suma de US$47.932 millones con una suba mensual de 5,6% (US$2.556 millones) y de 44,2% en términos anuales (US$14.701 millones).

El tipo de cambio de referencia alcanzó en promedio durante julio un valor de $17,67 por dólar y se depreció 6,5% en términos mensuales y 17,4% en términos anuales.
La base monetaria en julio alcanzó la suma de $850.827 millones. Con una suba mensual de 5,0% ($40.597 millones) y de 26,7% ($179.364 millones) en términos anuales.
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BASE MONETARIA (M$)

Fuente: UNLZ- Económicas en base al BCRA.


Circulante en poder del público creció 6,4%       ($34.959 millones); circulante en poder de los bancos aumentó 6,8% ($4.268 millones) y cta cte en el BCRA se incrementó 0,7% ($1.371 millones).

En la comparación anual, las tasas de crecimiento fueron las siguientes: circulante en poder del público creció 33,7% ($145.746 millones) y circulante en poder de los bancos subió 30,2% ($15.579 millones). Cuenta corriente en el BCRA se incrementó 9,6% ($18.040 Millones).
En el caso de los agregados monetarios más amplios (M1, M2 y M3)¹, se observan las siguientes tasas de variación mensuales: M1     (4,7%), M2 (6,5%) y M3 (4,5%).
El crecimiento nominal de los agregados monetarios estuvo impulsado fundamentalmente por el aumento estacional de la demanda de dinero transaccional asociado al cobro del medio salario anual complementario y a las vacaciones de invierno. Así, el aumento nominal de 6,5% del M2 privado se reduce a 0,8% si se considera su saldo en términos reales y ajustados por estacionalidad.
Con respecto al mismo mes del año anterior, las subas fueron las siguientes: M1 (32,5%), M2 (35,2%) y M3 (27,2%).
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AGRE. MONET. $ SECTOR PRIVADO ( VAR ANUAL)
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Durante la mayor parte del mes las tasas de interés de menor plazo continuaron ubicándose próximas al límite inferior del corredor de tasas establecido por el BCRA en el mercado de pases, aunque mostraron un aumento promedio mensual respecto junio. 

En los mercados inter-financieros, la tasa de interés de las operaciones de call a 1 día hábil promedió 25,1%, mientras que la tasa de interés cobrada por los adelantos en cuenta corriente a empresas de más de $10 millones y hasta 7 días promedió 26,3%.

Las tasas de interés que pagan los bancos para captar plazos fijos también mostraron incrementos acotados respecto a junio. Así la BADLAR –tasa de interés por depósitos a plazo fijo de $1 millón y más, de 30 a 35 días de plazo– de bancos privados promedió 20,1%.


 M1 = Circulante en poder del público + cta. corriente.


 M2 = M1 + caja de ahorro.

  M3 = M2 + depósitos a plazo fijo.
Externo
El resultado comercial del mes de junio registró un déficit de US$748 millones. En el mismo mes del año pasado, el resultado comercial había sido superavitario en US$174 millones.

Las exportaciones en el mes de junio alcanzaron la suma de US$5.150 millones con una caída de 2,6%  con respecto al mismo mes del año pasado (1,9% por menores cantidades y el resto por menores precios).

Por importancia relativa, las mayores variaciones registradas en junio respecto de igual mes de 2016 se verificaron en residuos de la industria alimentaria  (-22,3%) y semillas y oleaginosas (-26,1%).
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Las importaciones en el mes de junio alcanzaron la suma de US$5.898 millones. Con respecto al mismo mes del año pasado, se registra una suba de 15,4% (9% por mayores cantidades y el resto por mayores precios).
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A nivel de secciones, las importaciones que más aumentaron en junio respecto de igual mes del año anterior correspondieron a bienes de capital (10,0%) y piezas para bienes de capital (32,3%).

El saldo comercial para el acumulado de los últimos doces meses alcanzó un déficit de US$-1.246 millones. En el mismo periodo del año anterior, el resultado había sido negativo en US$2.002 millones.
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Los principales socios de las exportaciones argentinas fueron: Brasil, China, Estados Unidos, España, Chile, Vietnam e India.

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

Para el acumulado del año (enero-junio), las exportaciones alcanzaron una suma de US$28.062 millones con una suba anual de 0,8% (4,6% por mayores precios a pesar de la caída en las cantidades).
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Las variaciones más relevantes del acumulado del año correspondieron a cereales (-3,9%), semillas y frutos oleaginosos (-17,2%) y desperdicios de la industria alimentaria (-1,6%).

Por el lado de las importaciones, en el primer semestre del año (acumulado enero-junio), alcanzaron la suma de US$30.675 millones con un crecimiento anual de 13,0% (6,5% por mayores cantidades y el resto por mayores precios).
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De esta manera, el resultado comercial del primer semestre del año fue deficitario en US$2.613 millones, uno de los más altos de los últimos 25 años y dentro de los niveles observados durante la presidencia de Carlos Menem.

Entre los factores que provocaron este comportamiento está el atraso del tipo de cambio, que estimuló las importaciones profundizando el déficit comercial.

Los principales destinos de nuestras exportaciones son el MERCOSUR (19%), la Unión Europea (17%) y el NAFTA (12%). Por el lado de las importaciones, el MERCOSUR (28%), China (17%) y la Unión Europea (18%) representan más de la mitad de las compras externas.
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Las principales zonas y países con los cuales se tiene déficit comercial son el MERCOSUR  (-US$652 millones), el NAFTA (-US$392 millones) y China (-US$385 millones). 

En cambio, los países y regiones con los cuales se obtiene los superávits comerciales más relevantes son Medio Oriente (US$152 millones), Chile (US$109 millones) y Asean (US$186 millones).

Las exportaciones a Brasil en el mes de junio alcanzaron los US$810 millones con una suba anual de 5,1%. El rubro “material de transporte” registró un crecimiento de 11,5% en términos anuales.

En el acumulado del año (enero-junio), las exportaciones a Brasil alcanzaron los US$4.427 millones, con crecimiento de 4% con respecto al mismo periodo del año anterior.
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Las importaciones en junio se ubicaron en US$1.509 millones con una suba en términos anuales de 16,9%.

En el acumulado del año (enero-junio), las exportaciones a Brasil alcanzaron la suma de US$8.363 millones, con una suba de 25,6% con respecto al mismo periodo del año anterior.
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De esta manera, el resultado comercial con Brasil fue deficitario en US$699 millones en el mes de mayo.

En el acumulado del año, el déficit comercial con Brasil alcanzó los US$3.936 millones con una variación de 68,1% con respecto al mismo periodo del año anterior.


Instituto de Investigaciones Económicas – Facultad de Ciencias Económicas


Universidad Nacional de Lomas de Zamora








Marcos Ochoa (Economista)


Instituto de Investigaciones Económicas











