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Resumen
Del presente informe, destacamos los siguientes comentarios economicos:

1. La actividad medida en el EMAE cayo6 0,9% en el mes de marzo segun el INDEC. Para la consultora
Orlando Ferreres y Asociados (OJF & ASoc.), la actividad en el mes tuvo una caida de 3,7% en términos
anuales.

2. La actividad industrial medida en el indice EMI cayd 4% en abril con relacion a igual mes del afio
pasado. Para OJF & ASoc., la industria cay6 6% en términos anuales.

3. El indicador de actividad de la construccion cayo en abril 2,6% con relacién al indicador de igual mes
del afio pasado. Segun el indice de Construya (empresas lideres en el sector), la construccion cay6 3,3%
con respecto al mismo mes del afio pasado.

4. El indicador sintético de servicios publicos registré un crecimiento en abril de 3,4% comparado con el
correspondiente a igual mes del afio pasado. Telefonia es el rubro mas dinamico.

5. Las ventas a precios constantes en los centros de compras —shopping— cayeron 3,4% en abril en
terminos mensuales. Por la modificacion del nuevo IPCNu, el INDEC no publica variaciones en términos
anuales.

6. El resultado primario del mes de marzo alcanzo un déficit de $3.570 millones. Para el primer trimestre,
el déficit asciende a $1.259 millones

7. La inflacion de mayo fue de 1,4% segun el nuevo IPCNu elaborado por el INDEC. En el afio (cinco
meses) acumula 13,5%. Para las consultoras privadas la inflacion fue mayor. EI IPC Congreso registro un
valor de 2,3% mientras que para el IPC Bs As City fue de 2,6%.

8. Los depositos en pesos del sector privado crecieron en mayo 3,2% en términos mensuales y 30,4%
con respecto al mismo mes del afio anterior.

9. La balanza comercial del mes de abril arrojé un superavit de US$926 millones (con una caida de 7,0%
con respecto a igual mes del afio pasado).

Aprovechamos la oportunidad para reiterar que nuestra Facultad dispone de una base de datos
economicos y sociales que puede ser consultada en nuestra pagina de Internet.

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

Muchas gracias

Instituto de Investigaciones Economicas
Facultad de Ciencias Econdmicas- UNLZ




Actividad Econdmica

A partir de los datos del INDEC, la actividad
economica medida en el indice EMAE (anticipa
el comportamiento trimestral del PIB) en el mes
de marzo registré una caida de 0,9%, tanto en
terminos mensuales como en términos
anuales.

Entre los analistas privados surgen dudas por
la estimacion de la actividad econdmica debido
a la falta de informacion sobre la nueva
metodologia implementada.

Segin la consultora Orlando Ferreres vy
Asociados (OJF & Asoc.) en marzo la actividad
economica registré una disminucién de 1,2%
en términos mensuales y de 3,7% en la
comparacion anual.
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Fuente: UNLZ-Econdémicas en base aOrlando Ferreres y Asociados.

La industria medida en el indice EMI
(estimador mensual industrial) registrd en el
mes de abril una suba de 0,9% en términos
mensuales y una caida de 4% en la
comparacion anual.

Las tasas de variacion fueron dispares con
rubros que crecieron y otros que disminuyeron.
Las mayores subas en términos anuales se
dieron en edicion e impresion (9,2%), industrias
metélicas basicas (7,5%) y refinacion de
petroleo (7,1%). Las principales bajas fueron
en vehiculos automotores (-20%), resto de
metalmecanica (-17,1%), caucho y plastico
(-6,8%) y papel y carton (-2,2%).

Segun la consultora OJF & Asoc., la industria en
abril registro un crecimiento de 1,3% en términos
mensuales y una caida de 6% en términos
anuales.

IPI
0,
T 12% 15%9
S Mensual ] Anual - 12%®
c 9% T 90/ 9
< YN 3
5 6% 6% &
(=)
o 3% 3% g
et
0,

g 0% e €
= -3
g -3% -6% <
[8) 0 )
0 -6% 9% >
= %]
O 9% +—+——+——————+—+— 12%

A d AT NN NNOOMNOMS T =

ARl B B B

O~ — ¥ 0 ~ =+ 0 ~« =+ 0 -

o 5 o o 3 o o 3 0 0

T8 T"0FT®T0G5®T0GFT®

Fuente: UNLZ-Econémicas en base aOrlando Ferreres y Asociados.

Con referencia a la encuesta cualitativa industrial
del INDEC, que mide expectativas de las firmas,
que consultd acerca de las previsiones que
tienen para el mes de mayo de 2014 respecto a
abril. Los principales resultados son los
siguientes.

El 82,1% anticipa un ritmo estable en la
demanda interna para mayo; el 12,9% de las
empresas prevé una baja y el 5% vislumbra un
aumento.

El 73,7% de las firmas estima un ritmo estable
en sus exportaciones totales durante mayo
respecto a abril; el 17,2% anticipa una suba en
sus ventas al exterior y el 9,1% prevé una caida.
El 77,3% de las firmas anticipa un ritmo estable
en sus importaciones totales de insumos
respecto a abril; el 15,8% prevé una caida y el
6,9% vislumbra un aumento.

El 87,1% de las empresas no espera cambios en
los stocks de productos terminados con relacion
al mes anterior; el 8,9% anticipa una baja y el 4%
que vislumbra una suba.

El 81,2% de las empresas no advierte cambios
en la utilizacion de la capacidad instalada
respecto a abril; el 14,8% prevé una baja y el 4%
anticipa un aumento.




El 95,4% de las firmas no advierte cambios en

la dotacion de personal respecto a abril; el 4%

anticipa una baja y el 0,6% prevé un aumento.

El 80,2% de las empresas anticipa un ritmo

estable en la cantidad de horas trabajadas para

mayo respecto a abril; el 16,8% prevé una baja
el 3% vislumbra un aumento.

La utilizacion de la capacidad instalada (UCI)
en el mes de abril se ubict en el 73%, segun el
INDEC. Con una suba de 5,1 puntos en
términos mensuales y una caida de 2,9 puntos
con respecto al mismo mes del afio pasado.

La construccion en el mes de abril medida en
el indice ISAC registrd una suba de 2,2% en
términos mensuales y una caida de 2,6% en la
comparacion anual segun el INDEC.

Las ventas al sector de los insumos,
considerados para la elaboracion de este
indicador, en el mes de abril tltimo registraron
variaciones dispares con respecto a igual mes
del afio anterior, observandose aumentos de
49,2% en pisos y revestimientos ceramicos,
4,5% en ladrillos huecos, 3% en hierro redondo

para hormigén y 2,3% en asfalto. En tanto, en
esta comparacion interanual se registraron bajas
de 11,5% en pinturas para la construccion y
5,4% en cemento.

Asimismo, con respecto al mes de marzo
pasado, los datos de abril también muestran
variaciones dispares, destacandose el aumento
de 16% en ladrillos huecos y la baja de 6 % en
asfalto.

En la encuesta cualitativa del sector de la
construccion que elabora el INDEC, que consulté
a las firmas sobre las expectativas para el mes
de mayo, se han captado, mayoritariamente,
opiniones que indican una perspectiva de
estabilidad en el nivel de actividad, tanto entre
quienes realizan principalmente obras publicas
como entre los que hacen mayoritariamente
obras privadas.
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Entre los empresarios que se dedican
principalmente a realizar obras publicas, el
63,3% cree que el nivel de actividad se
mantendrd sin cambios durante mayo, mientras
que el 23,3% estima que disminuira y el 13,4%
restante sostiene que aumentara.

Por su parte, entre quienes realizan
principalmente obras privadas, el 80% de los
encuestados cree que el nivel de actividad se
mantendré sin cambios en mayo, en tanto que el
20% restante estima que disminuira.

La superficie a construir registrada por los
permisos de edificacion para obras privadas en




una nomina representativa de 42 municipios
registré en el mes de abril pasado un aumento
de 5,4% con respecto al mes anterior, en tanto
que subid el 2,2% con relacion a igual mes del
afio anterior.

La superficie cubierta autorizada acumulada en
el primer cuatrimestre del afio registra una
suba de 7,8% con respecto al mismo periodo
del afio anterior.

Para el grupo Construya (Empresas lideres del
sector), la construccion en abril cayd 1,9% en
términos mensuales y 3,3% con respecto al
mismo mes del afio pasado.

Las ventas en los supermercados a precios
constantes en el mes de abril cayeron 3,4% en
terminos mensuales informo el INDEC.

La encuesta de supermercados también sufrio
un cambio metodologia y de afio base. En este
caso el INDEC no realiz6 el empalme
correspondiente para poder comparar el nivel
de venta por unidades con relacion a abril de
2013.

Las ventas a precios corrientes comprendidas
en la encuesta sumaron $13.695 millones con
un crecimiento de 43,4% en términos anuales.
Los mayores crecimientos se registraron en
limpieza y perfumeria (37,9%), alimentos y
bebidas (35,8%) y electrdnicos y articulos para
el hogar (37,5%).

A partir de la falta de credibilidad en los indices
de precios, estimamos las ventas reales
deflactando los valores corrientes utilizando el
indice IPC Bs As City. De esta manera,
comparamos las ventas reales segun el IPC
del INDEC y segun el IPC Bs As City.

En términos mensuales y a valores constantes
(enero de 2006=100), los supermercados
cayeron 3,5% en términos mensuales vy
crecieron 5% con respecto al mismo mes del
afio anterior.

Las ventas en los centros de compras (shopping)
registraron segun el INDEC en abril a valores
constantes una caida de 2,5% en términos
mensuales.

La principal diferencia en las encuestas de
shopping y de supermercados, es que en los
primeros no se venden productos de primera
necesidad.

Las ventas a precios corrientes alcanzaron los
$2.302 millones, lo que significa un incremento
de 41,5% respecto al mismo mes del afio
anterior.

Para los centros de compra hacemos el mismo
andlisis que hicimos para los supermercados.
Tomando como base el afio 2006, retrocedieron
3,5% en términos mensuales y 3,6% en términos
anuales.

Durante el mes de abril de 2014 respecto a igual
mes del afo anterior, el consumo global de
servicios publicos registré un aumento de 3,4%,
en términos de la serie original. La variacion
acumulada durante el afio 2014, respecto del
afo anterior es de 4,6%.

Las variaciones anuales fueron las siguientes:
telefonia (7,9%), electricidad, gas y agua (0,8%),
transporte de pasajeros (-2,6%), peajes (-4,7%) y
transporte de carga (-23,9%).

Para el mes de abril se observaron los siguientes
incrementos en términos anuales: 10,1% en la
cantidad de llamadas realizadas por aparatos
celulares. Los mensajes de texto SMS
registraron un incremento de 0,2% y la cantidad
de aparatos crecio 3,8%.

Para el primer cuatrimestre (enero-abril) los
incrementos con respecto al mismo periodo del
afio pasado fueron los siguientes: 11,2% en la
cantidad de llamadas realizadas por aparatos
celulares. Los mensajes de texto SMS
registraron un incremento de 2,4% y la cantidad
de aparatos creci6 11,2%.




Precios vy Salarios

El indice de Precios al Consumidor Nacional
urbano (IPCNu) registr6 en mayo un
incremento de 1,4% en términos mensuales.
De esta manera, el indice registra un
crecimiento de 13,5% en lo que va del afio,
segun informd el Instituto Nacional de
Estadistica y Censos (INDEC).

El impulso en la inflacion minorista estuvo
liderado por esparcimiento (2,7%), educacion
(2,0%) y transporte y comunicaciones (2,4%).
El Ministro de Economia, Axel Kicillof sefiald
que en mayo se ha notado una sustantiva
desaceleracion en la variacion de los precios.
El gobierno manifestd que esto es posible a las
diversas medidas que vienen tomando. Entre la
que se destaca los precios cuidados.

Sin embargo, la ligera desaceleracion de los
precios se debe mas a la menor actividad
economica y a la consecuente retraccion del
consumo.

Segin el informe mensual presentado a
diputados de la oposicion realizado en base a
estimaciones de consultoras privadas, la tasa
de inflacion en mayo fue de 2,3%. Y con
respecto al mismo mes del afio pasado, el
incremento de los precios alcanza el 39,9%.
Segun el indice IPC Bs As City que coordina la
ex directora del INDEC, Graciela Bevacqua, la
inflacion en el mes de mayo fue de 2,6% en
terminos mensuales y de 37,8% en términos
anuales. Para el acumulado del afio el
crecimiento de los precios fue de 18,7%.

Las mayores subas se dieron en indumentaria
(3,5%), educacion (3,5%) y alimentos y
bebidas (2,1%).

Se observa que si bien la medicion oficial es
mucho mas realista de lo que sucedia con el
anterior IPC, la brecha entre la estimacion
oficial y la privada es de casi 1%. Lo cual
acumulado en el afio podria dar una
divergencia de casi diez puntos.
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Los precios minoristas de la Ciudad Autéonoma
de Buenos Aires subieron 2,5% durante mayo
siendo el nivel mas bajo en lo que va de 2014,
segun la Direccion General de Estadisticas y
Censos del gobierno portefio. Acumulan en los
cinco meses del afio, una suba de 19,8%.

Las provincias publican con retraso sus indices
de precios. Por lo tanto, al cierre del informe se
conocen los datos de abril y no los de mayo de
este afio.

En San Luis, la inflacion medida en el IPC
registrd un crecimiento de 2,1% en términos
mensuales y de 44,1% con respecto al mismo
mes del afio anterior. Las mayores subas se
dieron en indumentaria (4,5%), atencion médica
y gastos para la salud (3,5%) y educacion
(4,4%).

Debido a la implementacion del nuevo indice de
precios al consumidor, el INDEC por el momento
ha dejado de publicar los valores para la canasta
basica alimentaria (CBA) y para la canasta
basica total (CBT).

La ultima informacion disponible data de enero y
corresponde al Ultimo mes del afio pasado,
cuando se utilizo el indice de precios al
consumidor anterior. De esta manera, por el
momento no se tienen datos de pobreza e
indigencia.

El indice de precios mayoristas (IPIM) registro
una variacion mensual de 1,8% en el mes de
mayo y en términos anuales fue de 27,4%. En el
acumulado del afio lleva 17,1%.




Productos nacionales subio 2,0% en términos
mensuales, mientras que productos importados
cay0 -0,1%. En términos anuales los
incrementos fueron de 26,9% y 353%
respectivamente.
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El indice de costos de la construccion (ICC)
registré durante el mes de mayo un incremento
de 1,9%. Las variaciones en términos
mensuales fueron las siguientes: gastos
generales (0,8%), materiales (2,0%) y mano de
obra (2,1%).

Para la comparacion anual, el indice registra
una variacion de 35,8%. Para los rubros los
incrementos son los siguientes: mano de obra
35,8%, gastos generales 29,8% y materiales
37,2%.
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El principal aumento se registr0 en los
componentes mano de obra seguido de
materiales.

Segun el INDEC los salarios en abril crecieron
4,9% en términos mensuales y 33% en terminos
anuales, lo cual esta en consonancia con la
inflacion real y no con la estimada por el
organismo oficial.

Durante el mes de abril registraron las siguientes
variaciones salariales: no registrados 3,2%,
registrados 6,6% y las remuneraciones de los
empleados publicos subieron 2,8%.

En la comparacion anual, las variaciones son las
siguientes: no registrados 34,4%, registrados
33,2% y sector publico 31,7%.

Para el acumulado del afio (primer cuatrimestre)
las subas son las siguientes: registrados
(28,2%), no registrado (32,6%), sector publico
(31,2%) y nivel general (29,8%).

Con respecto a diciembre de 2001 en términos
reales, se observan las siguientes variaciones:
registrados (17,9%), no registrados (6,4%) y
empleados publicos (-41,7%).
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Los salarios del sector registrado y no registrado
le ganan a la suba de los precios. En cambio, los
salarios percibidos por los empleados publicos
se encuentran mas de un 40% debajo de su
poder de compra comparando con 2001.




Fiscal

El resultado fiscal del mes de marzo alcanzé
un déficit de $3.570 millones. En el mismo mes
del afio pasado se habia registrado un
superavit de $438 millones.

No obstante, el gobierno recibid ingresos
extraordinarios por un valor de $12.762
millones en el mes. Sin ellos, el resultado
primario hubiera sido deficitario en $9.192
millones.

Los ingresos crecieron en $21.389 (41,4%)
millones, mientras que el gasto primario
avanzo en $18.258 millones (crecid 35,7%).

OR PUBLICO NACIONA ARZO ariacio
ones ae peso 014 0 ¢ 0%
RECURSOS TOT. S/PRIV. 73.011] 51.622| 21.389] 414%
Recursos tributarios 36.893| 27.200] 9.693]  35,6%
Recursos Sequridad Social 20.869| 16.526) 4.343]  26,3%
Otros recursos 15.249] 7.896] 7.353] 93.1%
GASTO PRIMARIO 69.441] 51.184| 18.258| 35.7%
Salarios 9.440] 6.931] 2509 36,2%
Bienes y Servicios 3.124| 2308 816 353%
Seguridad Social 25,679 20.084| 5595 27.9%
Transferencias 20041 13499] 6541 485%
Al Sector privado 16.263| 10529 5.733]  54.4%
A Provincias 1.383] 1.219 164]  134%
A Universidades Nacionales 2395 1751 644  36,8%
Otros conceptos 3920 2516] 1.404] 558%
Gastos de capital 7.115] 56401 1475 26.2%
RTADO PRIM. S/PRIV. 3570 438) 3131 7144%
INTERESES 7.936] 4014 39221 97.7%
RESULTADO FINANCIERO -4.366) -3.576 1911 22.1%
FUENTE UNLZ- Econémicas en base a datos del Mecon.

De esta manera, los ingresos alcanzaron la
suma de $73.011 millones. Los recursos
tributarios subieron 35,6% mientras que los de
seguridad social lo hicieron en 26,3%.

Por el lado del gasto, el mismo se explica por
las erogaciones en prestaciones a la seguridad
social y las transferencias al sector privado
(asignacion universal por hijo, coberturas
asistenciales al PAMI, y los subsidios al
transporte y la energia).

El gasto primario se ubico en $69.441 millones
en el mes de marzo. El rubro salarios subid
36,2% en términos anuales. Por otro lado, el

gasto en bienes y servicios se incrementd
35,3%.

Las transferencias al sector privado alcanzaron
la suma de $16.263 millones con un crecimiento
anual de 54,4%. Las transferencias recibidas por
las provincias sumaron $1.383 millones
incrementandose 13,4%. Las Universidades
recibieron en marzo $2.395 millones creciendo
36,8% con respecto al mismo mes del afio
pasado.

Los intereses del mes ascendieron a $7.936
millones. De esta manera, el resultado financiero
fue deficitario en $4.366 millones con una suba
anual de 22%.
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Para el trimestre enero-marzo el resultado
primario alcanzo un deficit de $1.259 millones.
En el mismo periodo de 2013 habia sido
superavitario en $1.458 millones.

El resultado financiero fue negativo en $15.180
millones con un crecimiento de 167% en
terminos anuales.

Por el lado de los recursos, los ingresos
tributarios crecieron 39,5%, mientras que los de
seguridad social lo hicieron en 29,7%.

Por el lado del gasto, las transferencias al sector
privado crecieron 62,1%, mientras que el gasto
en seguridad social se incremento un 34,2%.
Ambos conceptos explican el 61% del gasto
primario.




SECTOR PUBLICONACIONAL| TRES MESES Variacion
millones de pesos 2014|2013 M$ %
RECURSOS TOT. S/PRIV. 209.212( 151.119| 58.093| 384%
Recursos tributarios 115011 82451 32560  39,5%
Recursos Sequridad Social 70.212| 54.143| 16.069] 29,7%
QOtros recursos 23.089| 14.525] 9.463| 652%
GASTO PRIMARIO 210471( 149.661| 60.810] 40,6%
Salarios 30072 21.959| 8.113] 36,9%
Bienes y Servicios 11.200] 7.387| 3813] 51,6%
Seguridad Social 74930 55.824| 19.106] 34,2%
Transferencias 59.733| 38431 21.302] 554%
Al Sector privado 48431 29.870| 18561 621%
A Provincias 3.732|  3.096 635  20,5%
A Universidades nacionales 7570| 5465 2.106] 385%
Otros conceptos 11231 7.930] 3301 416%
Gastos de capital 22.740| 17.334| 5406 312%
RTADOPRIM. S/PRIV. -1.259|  1458| -2.717| -1864%
INTERESES 13921 7.143] 6.778] 949%
RESULTADO FINANCIERO -15.180| -5.685| -9.495 167,0%

FUENTE UNLZ- Econémicas en base a datos del Mecon.

La recaudacion del mes de mayo alcanzo la
suma de $105.071 millones con una suba de
35,1% en términos anuales.

Esto se debid basicamente al comportamiento
que tuvieron los impuestos, ganancias e IVA 'y
los derechos a las exportaciones.

Ganancias tuvo una suba de 38,6%
alcanzando los $29.250 millones, mientras que
el impuesto al valor agregado crecié 26,8% en
terminos anuales llegando a $25.771 millones.

RECAUDACIO AYO ariacio

ones depeso 014 0 ¢ 04
TOTAL 105.071| 77.755| 27.316| 351%
IMPUESTOS 70.098| 51.948| 18.150| 34,9%
Ganancias 20.250{ 21.102| 8.148] 38,6%
VA 25771 20.323| 5448 26,8%
Debitos y Créditos 6.528| 4.803| 1.726] 359%
Otros 8598 5755 2843 494%
COMERCIO EXTERIOR 11.305( 5.400] 5906 1094%
Derechos de importacion 2516 1.935 581  30,0%
Derechos de exportacion 8.790[  5400{ 3.390] 62.8%
SEGURIDAD SOCIAL 23618 18438 5180 281%
Aportes personales 9.092] 7403] 1689 228%
Contribuciones Patronales 13506 10640 2.866| 26,9%
Otros 1.021 395 626| 1585%
FUENTE UNLZ- Econémicas en base a datos del Mecon.

El “impuesto al cheque” (a los débitos y
creditos bancarios) alcanzo los $6.528 millones

con una suba de 35,9% en términos anuales.
Basicamente por las mayores transacciones y la
suba de los costos.

Los derechos a las exportaciones crecieron
62,8% alcanzando los $8.790 millones. Mientras
que los derechos a las importaciones, se
incrementaron  30% alcanzado los $2.516
millones.

Los aportes personales se incrementaron en
22,8% mientras que las contribuciones
patronales subieron 26,9% en términos anuales.
Para el acumulado del afio (enero-mayo) se
registro una recaudacion de $447.998 millones.
Con una variacion anual de 34,8% con respecto
al mismo periodo del afo pasado.

Ganancias subid 39,5% (por la falta de
actualizacion del minimo no imponible) mientras
que el IVA lo hizo en 38%.

Los derechos a las exportaciones crecieron
52,6% Yy se ubicaron en $36.601 millones. En
tanto, los derechos a las importaciones se
incrementaron en 35,1% y alcanzaron los
$11.830 millones.

Los aportes personales subieron 26,6% y se
ubicaron en $45.905 millones. Por su lado, las
contribuciones patronales crecieron 27,3% vy
alcanzaron los $67.665 millones.

RECAUDACIO 0 ariacio

ones ae peso 012 0 : "
TOTAL 447.998| 332.234| 115.764|  34,8%
IMPUESTOS 283490 207.780| 75.710|  364%
Ganancias 96.362| 69.098| 27.264|  39,5%
VA 130.488| 94.553| 35935 38,0%
Dehitos y Créditos 28839 21.030| 7.809| 371%
QOtros 27985 23.257| 4727  20,3%
COMERCIO EXTERIOR 48,614 32909 15.706| 47,7%
Derechos de importacion 11830 8.759| 3071 351%
Derechos de exportacion 36.601] 23.992| 12609 526%
SEGURIDAD SOCIAL 115893 91545 24.348| 26,6%
Aportes personales 45905] 36.246] 9.659]  26,6%
Contribuciones Patronales 67.665| 53.153| 14512 27,3%
QOtros 2323|2147 177 8,2%

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




Monetario ($4.092  millones) y creciendo 11,8% en
términos anuales ($20.356 millones).

Los Depdsitos totales (privados méas publicos) DEPOSITOS SECTORPRIVADOEN $
en mayo alcanzaron la suma de $780.575 805,000 1
millones, subiendo 1,6% ($12.235 millones) en z 595.000 -
términos mensuales y con una variacion anual 2 2a0000 |
de 26,3% ($162.545 millones). 5 980000 1
En cambio, los depdsitos en pesos del sector = %2888 .
privado subieron 2,5% ($12.744 millones) con 2601000 b
respecto a abril y 30,4% ($124.178 millones) S IIIIIIIIIIIIIY
en términos anuales 5855555505538 33838383
' i ReaNnmEEEEEEEEE
A OO0 0 HHAdANANNDSEINOM OO NL M
DEPOSITOS SECTOR PRIVADO ( VARIACION ANUAL) OOO0HHAANNN
En Fuente: UNLZ-Econdémicas en base al BCRA
Periodo - oY T P .
Toga' E”(;e;)os e | ok PF'Ei‘jZO Dolares Los créditos totales (plblicos mas privados)
(MUS$) alcanzaron la suma de $540.687 millones con
may-13) 264% | 854% | 231% | 34.1% | 454% | -37,7% una suba mensual de 1,2% ($6.416 millones).

jun-13] 207% | 35,6% | 244% | 349% | 445% | -26,7% P -
wits | 200w [ 3a5% | 222 | 2120 | 410% | -22.8% En términos anuales, el incremento fue de 24,6%

ago-13] 20.9% | 335% | 22.2% | 3L3% | 426% | 18,7% $106.904 millones).
sep-13| 303% | 333% | 242% | 30,7% | 40.9% | -158% PRESTAMOS SECTOR PRIVADO (VARIACION ANUAL)

oct-13 | 31,0% | 33,7% | 239% | 33,7% | 39,9% | -14,4% Periodo| 7ot En En
nov-13| 29,9% | 32,2% | 21,0% | 32,7% | 39,2% | -14,1% Pesos | Adel | Doc. | Hipo. | Prend. | Pers. | Tar. |Délares
dic-13 | 285% | 30,1% | 20,3% | 315% | 354% | -13,4% $ (M$) (MUSS$)
ene-14| 273% | 272% | 202% | 275% | 31,0% | -9,8% may-13| 32,5% | 42,8% | 41,8% | 67,2% | 27,5% | 42.4% | 31,3% | 42,8% | -43,9%
feb-14 | 28,7% | 268% | 18,7% | 24,7% | 32,8% | -55% jun-13 | 32,2% | 40,9% | 30,0% | 67.9% | 28,8% | 45,5% | 31,2% | 40,5% |-41,3%
mar-14| 26,1% | 24,5% | 182% | 155% | 322% | -7,6% jul-13 | 32,3% | 39,3% | 30,1% | 60,6% | 29,9% | 47,0% | 31,1% | 40,1% |-37,7%
abr-14 | 30,3% | 29,3% | 18,6% | 22,3% | 39,2% | -9,3% ago-13 ] 31,0% | 364% | 27,1% | 554% | 29,0% | 46,7% | 30,3% | 44,6% |-34,3%
may-14] 32,1% | 304% | 22,0% | 245% | 382% | -2,2% sep-13 | 32,8% | 37,5% | 28,9% | 55,7% | 28,3% | 464% | 30,9% | 40,0% | -32,1%
Fuente: UNLZ-Econdmicas en base al BCRA. oct-13 | 335% | 37,7% | 30,6% | 535% | 27,3% | 46,2% | 32,0% | 41,3% |-30,0%
Todos los rubros presentaron un buen nov-13 | 32,3% | 36,0% | 24,7% | 488% | 26,1% | 44.9% | 31,7% | 41,7% | -30,0%
desempeﬁo este mes. Plazo fl]O CrECié 204 dic-13 | 31,2% | 34,8% | 19,6% | 46,3% | 25,0% | 41,4% | 31,2% | 435% | -33,5%
($5 080 millones)_ cuenta corriente SUbié 4% ene-14 | 31,8% | 34,6% | 20,6% | 42,9% | 238% | 40,1% | 314% | 45,0% | -33,0%

' . ! . feb-14 | 32,6% | 34,8% | 18,2% | 433% | 23,6% | 40,8% | 29,8% | 49,9% | -338%
($4.950 millones) y caja de ahorro se mar-14| 26.5% | 208% | 26,1% | 334% | 2L0% | 341% | 258% | 294% | 29.0%
incremento en 2% ($2.422 millones). abr-14 | 28,19 [ 29,19 [ 19,19 [ 33,3% | 21,0% | 32,09 | 24.7% | 43.2% | -26.4%
En términos anua|es’ se observan las may-141 26,5% | 26,9% | 22,3% | 275% | 19.8% | 26,2% | 22,6% | 42,9% | -21,1%

Fuente: UNLZ-Econdmicas en base al BCRA.

siguientes variaciones: plazo fijo 38,2% — :
(872460 millones), caja de ahorro 24,5% Los créditos privados en pesos cayeron con

: : 0 respecto a abril 0,9% ($4.304 millones) y
ggg;ﬂ mni]lllgcr)]ZE)S) y cuenta corriente 22% crecieron 26,9% ($101.217 millones) en términos

anuales.

En términos mensuales, se observan las
siguientes variaciones: adelantos (3,6%), tarjetas
(2,8%), personales (0,8%), hipotecarios (0,7%),
prendarios (-0,9%) y documentos (-1,6%).

En términos anuales, el comportamiento de los
préstamos fue el siguiente. Tarjetas fue el

Los depositos en dolares del sector privado
crecieron 6,3% (US$418 millones) en términos
mensuales y cayeron 2,2% (-US$161 millones)
en la comparacion anual.

Los depositos totales del sector publico
alcanzaron la suma de $192.172 millones
retrocediendo 2,1% en términos mensuales




componente mas dinamico en mayo; subid
42,9% ($27.204 millones). Le  siguen
documentos que creci6 27,5% ($23.178
millones), prendarios 26,2% ($6.640 millones),
mientras que los personales subieron 22,6%
($18.944 millones).

PRESTAMOS SECTOR PRIVADO EN $

479.000
478.000 +
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Fuente: UNLZ-Econémicas en base al BCRA

Las reservas en el mes de mayo alcanzaron en
promedio la suma de US$8.404 millones con
una suba mensual de 2,6% (US$717 millones)
y una caida anual de 27,1% (US$10.574)
millones con respecto a mayo de 2013.

El tipo de cambio de referencia alcanzé un
promedio durante mayo de $8,04 por dolar y se
aprecio6  0,5% en términos mensuales. En
cambio, se deprecio 52,2% en términos
anuales.

La base Monetaria alcanzd en mayo alcanzo la
suma de $353.311 millones. Con una caida
mensual de 0,2% ($859 millones) y wun
crecimiento anual de 17,6% ($52.824
millones).

El rubro que mas crecié con respecto a abril
fue la cta cte en el BCRA con un incremento
1,7% ($1.419 millones). En cambio, circulante
en poder del publico no presento cambios,
mientras que circulante en poder de los bancos
cayod 8,0% ($2.348 millones).

En la comparacion anual, las tasas de
crecimiento fueron las siguientes: circulante en
poder de los bancos crecio 28,1% ($5.956
millones), circulante en poder del pablico subio
15,1% ($31.527 millones) y la cuenta corriente
en el BCRA creci6 21,6% ($15.341 millones).

BASE MONETARIA (M$)

Periodo | Circulante | Circulante | CtaCte Total
Publico Bancos Bcra BM
may-13 35,1% 16,8% 38,1% 34,3%
jun-13 31,4% 21,2% 34,6% 31,3%
jul-13 29,5% 16,8% 28,8% 28,4%
ago-13 28,5% 16,3% 24,4% 26,6%
sep-13 28,1% 12,9% 24,4% 26,0%
oct-13 27,5% 19,4% 25,2% 26,3%
nov-13 26,0% 20,7% 21,1% 24 4%
dic-13 24,0% 20,3% 24,4% 23,8%
ene-14 21,4% 22,0% 30,4% 23,5%
feb-14 18,9% 19,1% 19,0% 18,9%
mar-14 17,2% 19,9% 20,9% 18,2%
abr-14 16,8% 29,9% 21,9% 19,0%
may-14 15,1% 28,1% 21,6% 17,6%
Fuente: UNLZ- Econdmicas en base al BCRA.

En el caso de los agregados monetarios mas
amplios (M1, M2 y M3), se observan las
siguientes tasas de variacion: M1 (1,4%), M2
(1,5%) y M3 (1,7%). En cambio, con respecto al
mismo mes del afio anterior, las subas fueron las
siguientes: M1 (17,4%), M2 (19,1%) y M3
25,3%).

A R . 3 . R PR A\D) . AR A A
Periodo
CIR M1 M2 M3
may-13 35,1% 30,8% 31,6% 35,3%
jun-13 31,4% 28,9% 30,4% 34,2%
jul-13 29,5% 27,9% 28,7% 32,7%
ago-13 28,5% 26,7% 28,6% 32,3%
sep-13 28,1% 26,8% 27,7% 31,5%
oct-13 27,5% 26,3% 28,1% 31,5%
nov-13 26,0% 24,3% 26,3% 30,1%
dic-13 24,0% 22,8% 24,9% 28,0%
ene-14 21,4% 21,0% 22,6% 25,1%
feb-14 18,9% 18,8% 20,2% 24,1%
mar-14 17,2% 17,5% 17,0% 22,1%
abr-14 16,8% 17,4% 18,6% 25,1%
may-14 15,1% 17 4% 19,1% 25,3%
Fuente: UNLZ- Econdmicas en base al BCRA.

M1 = Circulante en poder del publico + cta. corriente.
M2 = M1 + caja de ahorro.
M3 = M2 + depbsitos a plazo fijo.




Externo

El resultado comercial del mes de abril registro
un superdvit de US$926 millones. Lo cual
representa una disminucion de 7% con
respecto al mismo mes del afio pasado.

La caida en las ventas de cereales en 48%
explica la mayor parte del comportamiento
comercial del mes. En abril se exportaron
cereales por un valor de US$608 millones,
cuando hace un afo las ventas eran de
US$1.160 millones.

Las exportaciones en el mes de abril
alcanzaron la suma de US$6.398 millones con
una caida de 13% (exclusivamente por
menores cantidades) en términos anuales.

licuado, partes y accesorios de carrocerias de
vehiculos automoviles entre otros.

PORTACIO AYO

ones de dolare 0 014 ar. %
TOTAL 6.378 100%| 5.472 100% | -14%
Bienes de Capital 917 14%| 966 18%| 5%
Bienes Intermedios 1686 26%| 1577 29%| -6%
Comb. y lubricantes 1065 17%| 932 17%| -12%
Piezas parabienesdecap. | 1421 22%| 1.106 20%) -22%
Bienes de consumo 627 10%| 546 10%| -13%
Automotores 649 10%| 327 6%]| -50%
Resto 13 0% 17 0%| 31%

Fuente: UNLZ- Econémicas en base a datos del INDEC.

La balanza comercial de los Ultimos doce meses
se ubicé en US$7.610 millones. Con una
disminuciéon de 26,5% con respecto al mismo

PORTACIO AYO
TOTAL 7.372 100%| 6.398 100%| -13%
Productos Primarios 2292 31%| 1.619 25%| -29%
MOA 2466 33%| 2731 43%| 11%
MOI 2283 31%| 1.725 27%| -24%
Combustibles y Energia 331 4%| 322 5%| -3%
Fuente: UNLZ- Econémicas en base a datos del INDEC.

Los principales productos exportados fueron
vehiculos automoviles terrestres, harinas,
porotos y pellets de soja, maiz, aceite de soja,
piedras y metales preciosos.

El Unico rubro que crece son las manufacturas
de origen agropecuario (11%). La mayor caida
se da en productos primarios (-29%).

Por el lado de las importaciones, en el mes de
abril alcanzaron la suma de US$5.472
millones. Con respecto al mismo mes del afio
pasado, se registra una caida de 14% (13%
por menores cantidades y el resto por menores
precios).

Se destacan las siguientes variaciones:
combustibles y lubricantes  (-12%), bienes
intermedios (-6%), y bienes de capital (5%).
Los productos que se destacaron fueron
vehiculos para transporte de personas, gas
natural en estado gaseoso, gas oil, gas natural

periodo del afio pasado.
Balanza Comercial 12 Meses Acum.
millones de dblares
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Fuente: UNLZ-Econdmicas en base al INDEC
Durante el primer cuatrimestre del afio, las

exportaciones alcanzaron la suma de US$22.275
millones con un caida de 10% en términos
anuales. Productos primarios tuvo un retroceso

de 36%.

PORTACIO SRIMER CLIATR .

ones de dolare 0 014 ar. %
TOTAL 24.838 100% | 22.275 100%| -10%
Productos Primarios 6.675 27%| 4.294 19%| -36%
MOA 7.759 31%| 8506 38%| 10%
MOl 8.645 35%| 7583 34%| -12%
Combustibles y Energia 1759  7%| 1892 8%| 8%

Fuente: UNLZ- Econémicas en base a datos del INDEC.

Las ventas de cereales cayeron 55% con
respecto al mismo periodo del afio pasado y




alcanzaron la suma de US$1.855 millones Lo cual indica diversificacion en las compras

(contra US$4.111 millones). externas y concentracion en las ventas.
Las importaciones para el primer cuatrimestre ONA EXPO R CUA MPO R
alganzaron los US$21.228 m!IIones con una TOTAL 2o 100 | 2128 100 | 1047
caida de 5% con respecto al mismo periodo del Mercosur 6708 _ 30% | 5423 _ 26% | 1285
afio pasado_ Chile : 1.066 5% 288 1% 778
| sald ial | ori tri t Resto Aladi 1.006 5% 355 2% 650
El saldo comercial para el primer cuatrimestre Nafta 2073 10% | 3642 17% | 1369
de 2014 alcanz6 una suma de US$1.047 Uni6n Europea 3237 15% | 4055  19% | -BI8
: 0 i Asean 3427 15% | 5283 _ 25% | -1856
millones con una retroceso de 58% en términos Htedio Orlente 09 e 13 m | 9%
anuales. MAGREB Eqipto | 1025 5% 10 0% | 1015
inei i i Rest 2433 11% 2.058 10% 374
LOS p.nnCIpaIeS SOCIQS de |aS exportauones Fugnste(:)UNLZ-EconémicasenbaseamatosdeIINDEC.0 :
argeqtlnas para el prlmeL.::uatrrl]r'nestre fueron: Las exportaciones a Brasil para el primer
Brasil, Estados |U”'d°,S’F3 |Ie,C ina e India. cuatrimestre del afio alcanzaron la suma de
Por Iotra.parte, 05 principa esl palses deforlgenl US$5.136 millones con una caida anual de 9%.
de las importaciones en el periodo fueron: Productos primarios retrocedi 32%.
Brasil, China, Estados Unidos, Alemania e DORTACIONES A BRA SRIMER CUATR -
[talia. ones de dolare 2013 2014 ar. %
PORTACIO PRIMER CUATRIMESTR TOTAL 5.657|100% | 5.136 |100% | -9%
Ones de dolare ar. % Productos Primarios 942 17% | 636 |12% | -32%
TOTAL 22.344 100% | 21.228 100%] -5% MOA 519] 9% | 533 |10% | 3%
Bienes de Capital 3518 16%| 3759 18%| 7% Mol 3.884( 69% | 3717 | 72% | -4%
Bienes Intermedios 6.215 28%| 6.215 29%| 0% Combustibles y Energia 312| 6% | 249 | 5% | -20%
Comb.ylubricantes 3158 14%| 3.253 15%| 3% Fuente: UNLZ- Econdmicas en base a datos del INDEC.
Piezas parabienes decap. | 4976 22%| 4427 21%| -11% En cambio, las importaciones para el primer
Bienes de consumo 2485 11%| 2234 11%| -9% cuatrimestre se ubicaron en US$5.124 millones
Automotores 1958 9%) 1354 6% -31% con una caida en términos anuales de 12%.
Resto 64 O] 68 O%| 6% De esta manera, el resultado comercial con
Fuente: UNLZ- Econdmicas en base a datos del INDEC. . .
— : : Brasil alcanza la suma de US$12 millones.
El principal destino de nuestras exportaciones bORTACIONES A BRA ORIMER CUATR D
sigue siendo el MERCOSUR (30%) seguido de ones de dolare 2013 2014 ar. %
la Unidn Europea (15%) y ASEAN (15%). TOTAL 5.809|100% | 5.124 [100% | -12%
Por el lado de las importaciones, el Bienes de Capital 864| 15% | 766 | 15% | -11%
MERCOSUR participan con el 26%. Luego le Bienes Intermedios 1.827) 31% | 1.795 | 35% | -2%
sigue la ASEAN (25%) y la Union Europea Comb. y lubricantes 19] 0% | 55 | 1% |189%
0 Piezas parabienes de cap. | 1.447|25% | 1.132 | 22% | -22%
(19%).
. ) i 0 0 2190
Con las zonas que se registra un déficit iﬁg‘:ﬂi‘:ﬁ;”sumo 1;‘;;‘ 271$ 13357 270$ 12{;’
comercial es con el NAFTA, la Union Europea ' o e
Resto 1| 0% - - | 0%
y ASEAN Fuente: UNLZ- Econdémicas en base adatos del INDEC.

Se observa que si bien las exportaciones
tienen alta dependencia de Brasil, en las
importaciones el comportamiento es distinto.

Las zonas ASEAN, MERCOSUR vy la Union
Europea tienen participaciones muy similares.

MARCOS OCHOA (ECONOMISTA)
Instituto de Investigaciones Econdmicas




