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Resumen
Del presente informe, destacamos los siguientes comentarios economicos:

1. La actividad medida en el EMAE cay6 0,2% en el mes de septiembre segun el INDEC. Para la
consultora Orlando Ferreres y Asociados (OJF & ASoc.), la actividad en el mes tuvo una caida de 2,5%
en términos anuales.

2. La actividad industrial medida en el indice EMI cayd 1,7% en septiembre con relacion a igual mes del
afio pasado. Para OJF & ASoc., la industria cay6 4,8% en términos anuales.

3. El indicador de actividad de la construccidn registrd una suba en septiembre de 7,3% con relacién al
indicador de igual mes del afio pasado. Segun el indice de Construya (empresas lideres en el sector), la
construccién cayd 6% con respecto al mismo mes del afio pasado.

4. El indicador sintético de servicios publicos registrd un crecimiento en septiembre de 4,7% comparado
con el correspondiente a igual mes del afio pasado. Telefonia es el rubro méas dinamico.

5. Las ventas a precios constantes en los centros de compras —shopping- cayeron 11,2% en septiembre
en términos mensuales. Por la modificacion del nuevo IPCNu, el INDEC no publica variaciones a precios
constantes en términos anuales.

6. El resultado fiscal en el mes de septiembre alcanzé un déficit de $4.258 millones de pesos. No
obstante, el gobierno recibi6 ingresos extraordinarios por $16.757 millones en el mes.

7. La inflacidn de octubre fue de 1,2% segun el nuevo IPCNu elaborado por el INDEC. En el afio (nueve
meses) acumula 21,4%. Para las consultoras privadas la inflacion estuvo entre 1,9% y 2,3%. En términos
anuales se ubica en torno al 41% y en el acumulado del afio la variacidn de los precios se encuentran por
levemente por encima del 34%.

8. Los depositos en pesos del sector privado crecieron en octubre 1,9% en términos mensuales y 27,6%
con respecto al mismo mes del afio anterior. Y los créditos registraron una variacion anual de 21,1%

9. La balanza comercial del mes de septiembre arrojé un superavit de US$404 millones (con una caida de
44% con respecto a igual mes del afio pasado).

Aprovechamos la oportunidad para reiterar que nuestra Facultad dispone de una base de datos
economicos Yy 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 Econémicas
Facultad de Ciencias Econémicas- UNLZ
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Actividad Economica

A partir de los datos del INDEC, la actividad
econémica medida en el indice EMAE (anticipa
el comportamiento trimestral del PIB) en el mes
de septiembre registrd una suba de 0,2% en
términos mensuales. En términos anuales, en
cambio se registro una caida de 0,2%

Segin la consultora Orlando Ferreres vy
Asociados (OJF & Asoc.) la actividad
economica registrd en septiembre una caida de
0,4% en términos mensuales y de 2,5% en la
comparacion anual.
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La industria medida en el indice EMI
(estimador mensual industrial) registrd en el
mes de septiembre una caida de 0,3% en
términos mensuales y de 1,7% 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 sustancias y productos quimicos
(7,7%), resto de metalmecanica (5%),
industrias del tabaco (6,2%), minerales no
metalicos (3,5%) e industrias metalicas basicas
(1,2%). Las bajas fueron en vehiculos
automotores  (-19,7%), caucho vy plastico
(-5,4%), refinacién de petroleo (-3,9%) v
edicion e impresion (-2,1%).

Segun la consultora OJF & Asoc., la industria
en septiembre crecid 1% en términos

mensuales mientras que cayo 4,8% en términos
anuales.
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Con referencia a la encuesta cualitativa industrial
(INDEC), que mide expectativas de las firmas, se
consulté acerca de las previsiones que tienen
para el cuarto trimestre de 2014 respecto al
cuarto trimestre de 2013. Los principales
resultados son los siguientes.

El 66,3% de las firmas anticipa un ritmo estable
en la demanda interna para el cuarto trimestre de
2014 con relacion a igual periodo de 2013, el
20,4% de las empresas prevé una baja y el
13,3% vislumbra una suba.

El 60,3% de las empresas consultadas prevé un
ritmo estable en sus exportaciones totales
durante el cuarto trimestre con respecto a igual
periodo del afio anterior, el 20,5% anticipa una
suba en sus ventas al exterior y el 19,2% opina
que disminuiran.

El 71,2% de las firmas anticipa un ritmo estable
en sus importaciones totales de insumos para el
cuarto trimestre; el 17,7% prevé una baja y el
11,1% anticipa un aumento.

El 75,8% de las empresas no espera cambios en
los stocks de productos terminados con respecto
al cuarto trimestre del afo anterior, el 22,7%
anticipa una baja y el 1,5% prevé un aumento.

El 94,4% de las firmas no advierte cambios en la
dotacion de personal con respecto a igual
trimestre de 2013, el 4,1% prevé una baja y el




1,5% anticipa un incremento respecto al cuarto
trimestre del afio anterior.

El 79,8% de las empresas anticipa un ritmo
estable en la cantidad de horas trabajadas con
respecto al cuarto trimestre del afio anterior, el
13,9 prevé una baja y el 6,3% opina que
aumentaran.

La utilizacién de la capacidad instalada (UCI)
en el mes de septiembre se ubico en el 73,3%
segun el INDEC. Con una suba de 2,3 puntos,
tanto en términos mensuales y una caida de

1,9 como en términos anuales.
INDUSTRIA VARIACION % DE LA ACTIVIDAD uel %

SEPTIEMBRE 14 MENSUAL ANUAL SEPTIEMBRE 14

Nivel general

Alimentos y bebidas 17% £03% 122
‘Pmducbs del tabaco 0,9% 6.2% 681
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|Fueme: UNLZ-Econdmicas en base al INDEC.

La construccion en el mes de septiembre
medida en el indice ISAC registr6 una suba de
1,8% en términos mensuales y de 7,3% 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 septiembre ultimo
registraron, con respecto al mismo mes del afio
anterior, subas de 26,9% en pinturas para
construccién, 19,4% en ladrillos huecos y 0,5%
en cemento, con incrementos para este

insumo, por tipo de envase, de 0,14% en bolsa y
0,68% a granel. En tanto, se observaron bajas
de 20,1% en pisos y revestimientos ceramicos,
9,4% en asfalto y 1,8% en hierro redondo para
hormigon.

Por otra parte, en el acumulado de los nueve
primeros meses del afo se observan, con
respecto a igual periodo del afio anterior, subas
de 15,7% en pisos y revestimientos ceramicos,
2,5% en hierro redondo para hormigén y 0,4% en
ladrillos huecos. En tanto, se registraron bajas de
5,9% en asfalto y pinturas para construccion y
3,5% en cemento.

En la encuesta cualitativa del sector de la
construccion (INDEC), que consult6 a las firmas
sobre las expectativas para el cuarto trimestre
del afo, se han captado mayoritariamente
opiniones que reflejan un clima de estabilidad.
Sin embargo, quienes prevén cambios en el
proximo trimestre, se inclinaron en sus
respuestas preferentemente hacia una baja del
nivel de actividad, siendo algo mas optimistas
quienes hacen obras publicas.

En efecto, a decir de los empresarios, entre
quienes se dedican principalmente a realizar
obras publicas, el 42,8% cree que el nivel de
actividad se mantendré sin cambios durante el
periodo octubre-diciembre, mientras que el
34,3% sostiene que disminuird y el 22,9%
restante que aumentara.

Por su parte, entre quienes realizan
principalmente obras privadas, el 59,1% de los
encuestados cree que el nivel de actividad se
mantendra sin cambios en el cuarto trimestre, en
tanto el 36,4% estima que disminuira y el 4,5%
restante, que aumentara.

La superficie a construir registrada por los
permisos de edificacién, para obras privadas en
una nomina representativa de 42 municipios
registrd en el mes de septiembre pasado subas
de 26,2% con respecto al mes anterior y de
25,9% con relacion a igual mes del afio 2013.




Por su parte, la superficie cubierta autorizada
acumulada durante los primeros nueve meses
de afio 2014 registra un crecimiento de 6,8%
con respecto al mismo periodo del afio
anterior.

Para el grupo Construya (Empresas lideres del
sector), la construccion en septiembre creci6
2,3% en términos mensuales y cayé 6% con
respecto al mismo mes del afio pasado.

indice Construya
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seaGrupo Construya
Las ventas en los supermercados a precios
constantes en el mes de septiembre cayeron
8,1% en términos mensuales informd el
INDEC.

Las ventas a precios corrientes comprendidas
en la encuesta sumaron $14.565 millones con
un crecimiento de 34,9% en términos anuales.
Los mayores crecimientos se registraron en
alimentos y bebidas (39,3%), articulos de
limpieza y perfumeria (39%) y Indumentaria,
calzado y textiles para el hogar (34,4%).

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 Bs As City.

En términos mensuales y a valores constantes
(enero de 2006=100), los supermercados
cayeron 9,4% en términos mensuales y 4,8%
con respecto al mismo mes del afio anterior.
Las ventas en los centros de compras
(shopping) registraron segun el INDEC en

septiembre a valores constantes una caida de
11,2% 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
$2.444 millones, lo que significa un incremento
de 26,4% respecto al mismo mes del afio
anterior.

Para los centros de compra hacemos el mismo
analisis que hicimos para los supermercados.
Tomando como afio base 2006=100, cayeron
11,7% en términos mensuales y 10,8% en
términos anuales.

Durante el mes de septiembre de 2014, respecto
a igual mes del afio anterior, el consumo global
de servicios publicos (INDEC) registrd un
aumento de 4,7%, en términos de la serie
original. La variacion acumulada durante el afio
2014, respecto del afio anterior es de 4,6%.
Respecto a igual mes del afio se registraron las
siguientes  variaciones:  telefonia  (7,7%),
electricidad, gas y agua (-0,2%), transporte de
pasajeros (1,7%), transporte de carga (-11,5%) y
peajes (-1,2%).

Para el mes de septiembre se observaron los
siguientes incrementos en términos anuales:
9,9% en la cantidad de llamadas realizadas por
aparatos celulares. Los mensajes de texto SMS
registraron una baja de 1,8% y la cantidad de
aparatos crecié 1,3%.

Para el acumulado del afio (enero-septiembre)
los incrementos con respecto al mismo periodo
del afio pasado fueron los siguientes: 10,4% en
la cantidad de llamadas realizadas por aparatos
celulares. Los mensajes de texto SMS
registraron un incremento de 0,3% y la cantidad
de aparatos creci6 2,9%.




Precios y Salarios

El indice de Precios al Consumidor Nacional
urbano (IPCNu) registrd6 en octubre un
incremento de 1,2% en términos mensuales.
De esta manera, el indice registra un
crecimiento de 21,4% en lo que va del afio,
segun informé el Instituto Nacional de
Estadistica y Censos (INDEC).

El impulso en la inflacién minorista estuvo
liderado por atencion médica y gastos para la
salud (2,5%), vivienda y servicios basicos
(2,1%), esparcimiento (1,8%) e indumentaria
(1,7%).

El director del INDEC, Norberto Itzcovich,
criticd, a las consultoras privadas dado que
quieren imponer que la variacion de precios en
productos de primeras marcas es la que aqueja
al conjunto de los argentinos. De esta manera,
el organismo oficial intenta desconocer el
incremento generalizado de los precios.

Segun el informe mensual presentado por los
diputados de la oposicion, realizado en base a
estimaciones privadas, la tasa de inflacién en
octubre fue de 2,25%. Y con respecto al mismo
mes del afio pasado, el incremento de los
precios alcanza el 41,25%.

Segun el indice IPC Bs As City que coordina la
ex directora del INDEC, Graciela Bevacqua, la
inflacion en el mes de octubre fue de 1,9% en
términos mensuales y de 41,5% en términos
anuales. Para el acumulado del afio el
crecimiento de los precios fue de 34,2%.

Las mayores subas se dieron en indumentaria
(3,9%), equipamiento y mantenimiento para el
hogar (3,5%) y vivienda y servicios basicos
(2,2%).

Existe una brecha entre las estimaciones
privadas y la oficial cercana al 100% segun el
indice privado que se considere.

El nuevo indice de Precios Nacional urbano
(IPCNu) debia corregir las “deficiencias” del
anterior indice. A medida que fueron pasando

los meses, en lugar de tender a la convergencia
ambas mediciones fueron distanciandose hasta
alcanzar la mayor brecha en julio (ftomando como
referencia el indice IPC Bs As City).
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El indice de Precios al Consumidor en la Ciudad
de Buenos Aires (Ipcba) registré en octubre una
suba de 1,9% frente a setiembre, con lo cual la
inflacion interanual se ubico en 39,9%, segun
informd la Direccidn General de Estadistica y
Censos portefia.

De acuerdo con el informe, el incremento de los
precios en el distrito portefio acumulé en los
primeros diez meses del afio un alza de 33,6%.
El mayor aumento en ese lapso se verifico en el
rubro transporte con un ascenso de 43,6%,
seguido de cerca por el rubro vivienda con una
suba de 42,8%.

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

En San Luis, la inflacion medida en el IPC
registrd un crecimiento de 3,1% en términos
mensuales y de 46,3% con respecto al mismo
mes del afio anterior. Las mayores subas se
dieron en esparcimiento (6,7%), indumentaria
(4,5%) y transporte y comunicaciones (3,4%).
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 dltima informacion disponible data de enero
y corresponde al ultimo mes del afio pasado,
cuando se utiliz6 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) registrd
una variacion mensual de 1,2% en el mes de
octubre y 29,3% en términos anuales. En el
acumulado del afio lleva 25,9%.

Productos nacionales subié 1,2% en términos
mensuales, mientras que productos importados
aumenté en 1,6%. En términos anuales, los
incrementos  fueron de 29% vy 33,8%
respectivamente.

Inflacion mayorista (IPIM)
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El indice de costos de la construccion (ICC)
registr6 durante el mes de octubre un
incremento de 0,9%. Las variaciones en
términos mensuales fueron las siguientes:
gastos generales (0,6%), materiales (2%) y
mano de obra (0,3%).

Para la comparacion anual, el indice registra
una variacion de 33,1%. Para los rubros los
incrementos son los siguientes: mano de obra
28,3%, gastos generales 32,8% y materiales
40,9%.

Los principales aumentos se registraron en los
componentes materiales seguido de gastos
generales.

Segun el INDEC los salarios en septiembre
crecieron 1,7% en términos mensuales y
34,6% en términos anuales.

Durante el mes se registraron las siguientes
variaciones salariales: no registrados 0,9%,
registrados 2,5% y las remuneraciones de los
empleados publicos subieron 0,6%.

Costos delaconstruccion (ICC)
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En la comparacién anual, las variaciones son las
siguientes: no registrados 41%, registrados
32,5% y sector publico 34,6%. En el mismo
periodo la inflacion se ubica por encima del 40%.
Para el acumulado del afio (nueve meses) las
subas son las siguientes: registrados (26,7%), no
registrado (29%), sector publico (30,9%) y nivel
general (28,2%).

Con respecto a diciembre de 2001 en términos
reales, se observan las siguientes variaciones:
registrados (19%), no registrados (8,2%) vy
empleados publicos (-40%).

Evolucién del Salario Real
Dic 2001 = 100
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En la comparacion contra diciembre de 2001, los
salarios del sector registrado y no registrado le
ganan a la suba de los precios, aunque los
segundos crecen por encima de los primeros.




Fiscal

El resultado fiscal primario del mes de
septiembre  registr6 un déficit de $4.258
millones. En el mismo mes del afio pasado, se
habia alcanzando un superdvit de $412,5
millones.

No obstante, el gobierno recibié ingresos
extraordinarios por un valor de $16.757
millones en el mes. Sin ellos, el resultado
primario hubiera sido deficitario en $21.015
millones.

Los ingresos crecieron en $23.697 millones,
mientras que el gasto primario avanzo en
$28.368 millones (crecid 41,4%).

SECTOR PUBLICONACIONAL|  SEPTIEMBRE Variacion
millones de pesos 2014 013 VS m
RECURSQS TOT. S/PRIV, 92,5619 | 68.864.4 | 23.6975 | 34.4%
Recursos tributarios 481154 | 34.7381 | 13.377,3 | 385%
Recursos Sequridad Social | 250109 | 185464 | 64645 | 349%
Otros recursos 194356 | 155799 | 3.8557 | 24.7%
GASTO PRIMARIO 96.8199 | 684519 | 28.368.0 | 41.4%
Salarios 12,0630 | 88081 | 32549 | 37,0%
Bienes y Servicios 46241 | 32626 | 13615 | 417%
Seguridad Social 32.7441 | 23.7226 | 9.0215 | 38,0%
Transferencias 286145 | 194920 | 9.1225 | 468%
Al Sector privado 23510,7 | 157935 | 7.7172 | 489%
A Provincias 20477 | 14827 | 5650 | 381%
A Universidades Nacionales | 3.0561 | 22158 | 8403 | 37.9%
Otros conceptos 54907 | 4.0682 | 14225 | 350%
Gastos de capital 13.0802 | 89337 | 4.1465 | 46.4%
RTADO PRIM. S/ PRIV, 42580 | 4125 | -46705
INTERESES 90264 | 52546 | 37718 | 718%
RESULTADO FINANCIERO -13.2844 | -48421 | 84423 | 1744%
FUENTE: UNLZ- Econémicas en base a datos del Mecon

De esta manera, los ingresos alcanzaron la
suma de $92.562 millones. Los recursos
tributarios subieron 38,5% mientras que los de
seguridad social lo hicieron en 34,9%.

El gasto primario se ubicé en $96.820 millones
en el mes de septiembre. El rubro salarios
subi6 37% en términos anuales. Por otro lado,
el gasto en bienes y servicios se incrementd
41,7%.

Las transferencias al sector privado alcanzaron
la suma de $23.511 millones con un
crecimiento anual de 48,9%. Las transferencias
recibidas por las provincias sumaron $2.048

millones  incrementdndose  38,1%.  Las
Universidades recibieron en septiembre $3.056
millones creciendo 38% con respecto al mismo
mes del afio pasado.

Los intereses del mes ascendieron a $9.026
millones. De esta manera, el resultado financiero
fue deficitario en $13.284 millones.

Para el acumulado del afio (nueve meses) el
resultado primario alcanzé un déficit de $492
millones. En el mismo mes del afio pasado su
valor fue de $6.856 millones.

SECTOR PUBLICONACIONAL| NUEVE MESES Variagion
2013 M$ %

millones de pesos 2014

RECURSOS TOT. S/PRIV. 750542,7 | 528.278,2 | 222.2645 | 42,1%
Recursos tributarios 412.762,7 | 299.807,0 | 112.955,7 | 37,7%
Recursos Seguridad Social | 220.105,8 | 171.804,4 | 48.3014 | 28,1%
Otros recursos 117.674.2 | 56.666.8 | 61.007.4 |107.7%
GASTO PRIMARIO 751.034,8 | 521.422,6 | 229.612,2 | 44,0%
Salarios 100.157,7 | 714188 | 28.738,9 | 40,2%
Bienes y Servicios 35.111,6 | 246678 | 104438 | 42,3%
Seguridad Social 255.220,3 | 191.166,4 | 64.053,9 | 335%
Transferencias 209.641,7 | 136.834,9 | 72.806,8 | 53,2%
Al Sector privado 171.108,8 | 107.659,5 | 634493 | 58,9%
A Provincias 13479,7 | 105699 | 29098 | 275%
A Universidades Nacionales | 25.053,2 | 18.6055 | 6.447,7 | 34,7%
Otros conceptos 551115 | 31.360,3 | 23.7512 | 75,7%
Gastos de capital 939109 | 63.967,3 | 29.9436 | 46,8%
RTADO PRIM. S/PRIV. 4921 | 68556 | -7.3477
INTERESES 53.210,6 | 28.962,6 | 24.2480 | 83,7%
RESULTADO FINANCIERO -53.702,7 | -22.107,0 | -31.595,7 | 142,9%

FUENTE: UNLZ- Econémicas en base a datos del Mecon

Los recursos totales crecieron en un 42,1% en
términos anuales (los tributarios lo hicieron al
37,7% mientras que los de seguridad social
aumentaron un 28,1%).

El gasto primario crecid 44% en términos
anuales y al igual que en analisis mensual, se
observa que el gasto crece por encima de los
ingresos.

Las transferencias al sector privado alcanzaron
la suma de $171.109 millones con wun
crecimiento de 59%. En cambio, las provincias
recibieron 27,5% mas de recursos Vvia
transferencias.

El gasto en salarios crecié un 40% mientras que
el destinado a bienes y servicios se incrementd
en un 42%.




El pago de intereses alcanzd los $53.211
millones con una suba de 84% con respecto al
mismo periodo del afio anterior.

Finalmente, el resultado financiero alcanzo6 un
déficit de $53.703 millones.

Analistas privados prevén que el déficit
primario ronde entre el 4% y el 6% del PBI este
afo, lo que complica el equilibrio del Banco
Central por la creciente presion financiera del
Tesoro.

La recaudacion del mes de octubre alcanzo la
suma de $104.606 millones con una suba de
40,8% en términos anuales.

Esto se debid basicamente al comportamiento
que tuvieron los impuestos, ganancias e IVA'y
las contribuciones a la seguridad social.
Ganancias tuvo una suba anual de 63%
alcanzando los $24.274 millones, mientras que
el impuesto al valor agregado creci6 26,7% en
términos anuales llegando a $29.240 millones.

RECAUDACION OCTUBRE Variacion
millones de pesos 014 e NS %
IMPUESTOS 68.567,1 | 485221 | 20.045,0 | 41,3%
Ganancias 242739 | 148588 | 94151 | 634%
IVA 29.2398 | 230773 | 6.1625 | 26,7%
Débitos y créditos 6.8582 | 52010 | 16572 | 319%
Qtros 81952 | 53850 | 2.8102 | 52.2%
Comercio exterior 102694 | 6.346,0 | 39235 | 618%
Dchos de importacion 28364 | 23479 | 4885 | 20.8%
Dchos de exportacion 73781 | 39567 | 34215 | 86.5%
Contrib ala seguridad social | 25.769,9 | 194241 | 6.3459 | 32,7%
Aportes personales 104348 | 76322 | 28026 | 36,/%
Contribuc patronales 149651 | 11.2886 | 36765 | 326%
TOTAL RECAUDACION 104.606.4 | 74.292.1 | 30.314.3 | 40.8%
FUENTE: UNLZ- Econémicas en base adatos del Mecon

El “impuesto al cheque” (a los débitos y
créditos bancarios) alcanzé la suma de $6.858
millones con un aumento de 31,9% en
términos anuales. Basicamente por las
mayores transacciones y la suba de los costos.

Los derechos a las exportaciones crecieron
86,5% alcanzando la suma de $7.378 millones.
Mientras que los derechos a las importaciones,
se incrementaron 20,8% alcanzado los $2.836
millones.

Los aportes personales se incrementaron en
36,7% mientras que las contribuciones
patronales subieron 32,6% en términos anuales.
Para el acumulado del afio (enero-octubre) se
registrd una recaudacion de $959.247 millones.
Con una variacién anual de 35,3% con respecto
al mismo periodo del afio pasado.

RECAUDACION DIEZ MESES Variacion
millones de pesos 014 013 VS %
IMPUESTOS 614.506,6 | 448.647,5 | 165.859,2 | 37,0%
Ganancias 216.500,4 [ 151.2585| 65.242,0 | 43,1%
VA 271.012,1 12033575 | 67.654,6 | 33,3%
Débitos y créditos 62.1941 | 45.779.8 | 16.4143 | 359%
Otros 64.8000 | 48.251.7 | 165483 | 34.3%
Comercio exterior 99.558,3 | 69.039,4 | 30.518,9 | 44,2%
Dchos de importacion 246954 | 189127 | 57827 | 30,6%
Dchos de exportacion 74.3794 | 49.786.1 | 245933 | 49.4%
Contrib ala seguridad social | 245.182,5 | 1915030 | 53.679,5 | 28,0%
Aportes personales 98.171,3 | 76.1094 | 22.0619 | 29,0%
Contribuc patronales 142.9759 | 1114105 | 31.5654 | 28.3%
TOTAL RECAUDACION 959.247.4 1 709.189.9 { 250.057.6 | 35.3%
FUENTE: UNLZ- Econémicas en base a datos del Mecon

Ganancias subi6 43,1% (por la falta de
actualizacion del minimo no imponible) mientras
que el IVAlo hizo en 33,3%.

Los derechos a las exportaciones crecieron
49,4% vy se ubicaron en $74.379 millones. En
tanto, los derechos a las importaciones se
incrementaron en 30,6% y alcanzaron los
$24.695 millones.

Los aportes personales subieron 29% y se
ubicaron en $98.171 millones. Por su lado, las
contribuciones patronales crecieron 28,3% vy
alcanzaron los $142.976 millones.




Monetario

Los Depdsitos totales (privados mas publicos)
en octubre alcanzaron la suma de $851.806
millones, subiendo 2,3% ($19.140 millones) en
términos mensuales y con una variacién anual
de 23,8% ($163.581 millones).

En cambio, los depdsitos en pesos del sector
privado subieron 1,9% ($11.180 millones) con
respecto a septiembre y 27,6% ($126.589
millones) en términos anuales.

DEPOSITOS SECTOR PRIVADO ( VARIACION ANUAL)

; En
Periodo| Total |EnPesos| Cuenta Caja | Plazo Délares
$ (M$) |Corriente| Ahorro Fijo (MUS9)

oct-13 | 31,0% | 33,7% | 239% | 338% | 39,9% | -144%
nov-13| 299% | 322% | 210% | 32,7% | 39.2% | -14,1%
dic-13 ] 285% | 30,1% | 20,3% | 315% | 354% | -134%
ene-14| 273% | 271% | 202% | 27.2% | 310% | -9.5%
feb-14 ) 28,7% | 26,7% | 18,7% | 245% | 328% | -54%
mar-14 | 26,1% | 245% | 182% | 155% | 32,1% | -7,3%
abr-14 ) 30,3% | 29.2% | 18,6% | 22,1% | 39.2% | -9,0%
may-14{ 32,1% | 304% | 22,0% | 24,3% | 382% | -19%
jun-14 | 319% | 29,9% | 23,0% | 244% | 370% | 16%
jul-14 | 315% | 29,6% | 23,0% | 29,3% | 338% | 18%
ago-14) 309% | 29,0% | 28,6% | 284% | 298% | 3,0%
sep-14| 296% | 27,8% | 293% | 269% | 27,7% | 2,6%
oct-14 | 29,3% | 27,6% | 322% | 256% | 26,3% | 3,1%

Fuente: UNLZ-Econémicas en base al BCRA.
Todos los rubros tuvieron un buen desempefio
en el mes. Plazo fijo crecio 1,2% ($3.103
millones), mientras que cuenta corriente se
incrementd 4,1% ($5.958 millones). Caja de
ahorro subi6 0,9% ($1.280 millones).

En términos anuales, se observan las
siguientes variaciones: plazo fijo 26,3%
($56.709 millones), caja de ahorro 25,6%
($29.305 millones) y cuenta corriente 32,2%
($36.529 millones).

Los depdsitos en dolares del sector privado
subieron 0,6% (US$42 millones) en términos
mensuales y 3,1% (US$211 millones) en la
comparacion anual.

Los depositos totales del sector publico
alcanzaron la suma de $206.279 millones
creciendo 3,6% en términos mensuales

($7.105 millones) y 9,1% en términos anuales
($17.194 millones).
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Los créditos totales (publicos mas privados)
alcanzaron la suma de $584.790 millones con
una suba mensual de 2,6% ($14.172 millones).
En términos anuales, el incremento fue de 20,4%
($99.131 millones).
Los créditos privados en pesos subieron con
respecto a septiembre 3,2% ($16.406 millones) y
21,1% ($91.219 millones) en términos anuales.

PRESTAMOS SECTOR PRIVADO (VARIACION ANUAL)

Periodo| 1oty | E" En
s Pesos | Adel. | Doc. | Hipo. | Prend. | Pers. | Tarj. [Dolares
(M) (MUSS)
oct-13 | 335% | 37,79 | 30,6% | 535% | 27,3% | 46.2% | 32,0% | 41,3% | -30,0%
nov-13 | 32.3% | 36,0% | 24,8% | 488% | 26,1% | 44.9% | 31.8% | 41,7% |-30,0%
dic-13 | 31,29 | 34.8% | 19,7% | 46,3% | 24.9% | 41,4% | 31.2% | 432% | -335%
ene-14 | 31,79 | 34,5% | 205% | 42.9% | 238% | 40.1% | 31.4% | 45,0% |-33.0%
feb-14 | 32,5% | 34,79 | 16,6% | 43.4% | 23,6% | 41,0% | 29,8% | 50,3% | -34,3%
mar-14 | 28,5% | 29.8% | 239% | 334% | 21.0% | 34.2% | 258% | 394% |-29.1%
abr-14 ] 2819% | 29.1% | 19.1% | 33.3% | 2,0% | 32.2% | 24.7% | 43.2% | -26 4%
may-14] 26,5% | 26.9% | 22:3% | 27,5% | 19.8% | 2620 | 22,6% | 43,1% | -21,1%
jun-14 | 25,20 | 25,1% | 26,0% | 23.9% | 18.2% | 208% | 21,1% | 405% |-165%
jul-14 | 234% | 22,7% | 26,0% | 209% | 16,79 | 16.4% | 20.1% | 36.4% |-10.9%
ago-14 | 24,19 | 2319% | 24.2% | 205% | 154% | 14,3% | 195% | 34,3% | 54%
sep-14 | 204% | 205% | 18.3% | 20,79 | 144% | 11,9% | 19.2% | 34.0% | -65%
oct-14 | 21.8% | 21,19 | 13.7% | 22,6% | 138% | 9.7% | 189% | 40,0% | -85%
Fuente: UNLZ-Econdmicas en base al BCRA.
En términos mensuales, se observan las
siguientes  variaciones:  adelantos  -3,3%,

documentos 5,7%, personales 3%, hipotecarios
0,8%, prendarios 1,3% y tarjetas 8%.
En términos anuales, el comportamiento de los
préstamos fue el siguiente. Tarjetas fue el
componente mas dinamico en octubre; subi6




40% ($28.578 millones). Le siguen documentos
que creci6 22,6% ($23.094 millones),
personales 18,9% ($17.817 millones) y
adelantos con una suba de 13,7% ($8.175
millones).
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Fuente: UNLZ-Econ6micas en base al BCRA

Las reservas en el mes de octubre alcanzaron
en promedio la suma de US$27.586 millones
con una caida mensual de 2,5% (US$704
millones) y anual de 19,4% (US$6.635)
millones con respecto a octubre de 2013.

El tipo de cambio de referencia alcanzé en
promedio durante octubre $8,48 por dolar y se
deprecié 0,7% en términos mensuales y 45%
en términos anuales.

La base Monetaria en octubre alcanzé la suma
de $401.131 millones. Con una suba mensual
de 1,4% ($4.576 millones) y anual de 19,7%
($65.805 millones).

El rubro que mas crecid con respecto a
septiembre fue circulante en poder de los
bancos con un incremento 55% ($1.627
millones). Circulante en poder del publico
crecid 0,4% ($1.152 millones). Cta cte en el
BCRA se incrementd en 3% ($2.779 millones).
En la comparacion anual, las tasas de
crecimiento fueron las siguientes: circulante en
poder de los bancos creci6 31% ($7.376
millones), circulante en poder del publico subio
17,4% ($40.717 millones) y la cuenta corriente
en el BCRA crecié 23,4% ($17.963 millones).

BASE MONETARIA (M$)
Periodo | Circulante | Circulante CtaCte Total
Publico Bancos Bcra BM
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% 30,1% 21,9% 19,0%
may-14 15,2% 27,9% 21,6% 17,6%
jun-14 16,4% 19,1% 21,1% 17,7%
jul-14 17,7% 22,71% 20,4% 18,6%
ago-14 18,0% 26,7% 23,3% 19,8%
sep-14 18,4% 28,9% 21,9% 20,0%
oct-14 17 4% 31,0% 23,4% 19,7%

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 mensuales: M1
(1,7%), M2 (1,5%) y M3 (1,4%). En cambio, con
respecto al mismo mes del afio anterior, las
subas fueron las siguientes: M1 (22,2%), M2
23,1%) y M3 (24,1%).

AGRE. MONET. $ SECTOR PRIVADO ( VAR ANUAL)

Periodo
CIR M1 M2 M3
oct-13 27,5% 26,3% 28,1% 31,6%
nov-13 26,0% 24,3% 26,3% 30,1%
dic-13 24,0% 22,8% 24,9% 27,9%
ene-14 21,4% 21,0% 22,5% 25,1%
feb-14 18,9% 18,8% 20,2% 24,0%
mar-14 17,2% 17,9% 18,9% 23,9%
abr-14 16,8% 17,4% 18,5% 25,0%
may-14 15,2% 17,5% 19,1% 25,2%
jun-14 16,4% 18,6% 20,0% 25,3%
jul-14 17,7% 19,4% 21,9% 25,5%
ago-14 18,0% 21,4% 23,1% 25,2%
sep-14 18,4% 22,0% 23,2% 24,6%
oct-14 17.4% 22.2% 23,1% 24.1%

Fuente: UNLZ- Econémicas en base al BCRA.

1 M1 = Circulante en poder del piblico + cta. corriente.
M2 =M1 + caja de ahorro.
M3 = M2 + depésitos a plazo fijo.




Externo Los productos que se destacaron fueron
vehiculos para transporte de personas, gas

El resultado comercial del mes de septiembre natural en estado gaseoso, gas oil, gas natural
registré un superavit de US$404 millones con licuado, partes y accesorios de carrocerias de
una disminucion de 44% en términos anuales. vehiculos automoviles entre otros.

Las exportaciones en el mes alcanzaron la En el acumulado del afio (nueve meses) las

suma de US$6.016 millones con una caida de exportaciones  alcanzaron los  US$56.116

12% con respecto al mismo mes del afio millones con una caida anual de 10% (9% por

pasado (11% por cantidades y 1% por precios). cantidad y 1% por precios).

Todos los rubros registran un retroceso. EXPORTACIONES NUEVE MESES
EXPORTACIONES SEPTIEMBRE millones de délares 2013 2014 Var. %
milonesdeddlares | 2013 | 2014  |Var.% TOTAL 62.640 100%| 56.116 100%| -10%

TOTAL 6.846 100%| 6.016 100%| -12% Productos Primarios 16.419 26%| 12537 22%| -24%
Productos Primarios 1328 19%| 1.051 17%] -21% MOA 21594 34%| 22.152 39%% 3%
MOA 2706 40%| 2.396 40%| -11% MOI 20.261 32%| 17.710 32%| -13%
MOl 2364 35%| 2196 37%| -1% Combustibles y Energia 4366 7%| 3717 7% -15%
CombustiblesyEnergia 448 1% 373 6% -17% Fuente: UNLZ- Econdmicas en base a datos del INDEC

Fuente: UNLZ- Econémicas en base a datos del INDEC

El Unico rubro que crecié fue manufacturas de
origen agropecuario (MOA) con una suba de 3%
con respecto al mismo periodo del afio anterior.
Para el acumulado del afio, las importaciones
alcanzaron la suma de US$50.326 millones. Con
una caida de 10% con respecto al mismo
periodo del afio pasado (exclusivamente por
menores cantidades).

Los principales productos exportados fueron
vehiculos automoviles terrestres, harinas,
porotos y pellets de soja, maiz, aceite de soja,
piedras y metales preciosos, petroleo crudo,
cebada, partes y piezas de vehiculos vy
tractores.

Por el lado de las importaciones, en el mes de
septiembre alcanzaron la suma de US$5.612

millones. Con respecto al mismo mes del afio Balanza Comercial 12 Meses Acum.
pasado, se registra una caida de 8% (12% por 90.000 :g‘c'”orﬁde dolares 13.000
cantidad y con una suba de precios de 4%). u 12.000 &
Se destacan las siguientes variaciones: bienes g 80000 I Hm” < 11.000 §
de capital  (8%), bienes intermedios (2%), E 0000 4 10.000 9
piezas y accesorios para bienes de capital o 9000 3
(-19%) y combustibles y lubricantes (5%). 4 60.000 8000 O.
IMPORTACIONES SEPTIEMBRE 2
millones de ddlares 2013 2014 |Var.% 50.000 7.000
TOTAL 6.130 100%| 5.612 100%| -8%
Bienes de Capital 1142 19%| 1228 22%| 8%
Bienes Intermedios 1696 28%| 1722 31%| 2% Fuente UNLZEcondmicas en base 2l INDEC -
Comb. y lubricantes 508 10%| 63 1wl 5% El saldo comercial pqra el acumuladlo del afio
Piezas parabienes decap. | 1407 23%| 1.146 20%| -19% (nueve meses) alcanz6 a US$7.674 millones con
Bienes de consumo 646 11%| 619 11%| -4% un retroceso de 10,9% con respecto al mismo
Automotores 599 10%| 239  4%]| -60% mes del afio pasado.
Resto 32 1%| 22 0%]|-31%
Fuente: UNLZ- Econdmicas en base a datos del INDEC




IMPORTACIONES NUEVE MESES Las zonas con las que se registran un déficit

milones dedélares | 2013 | 2014 |Var.% comercial es con el Nafta, la Unién Europea y
TOTAL 26.034 100%] 50.236 100%) -10% con Asean. Casi el 90% del resultado comercial
:fe”esld‘icap'?' 12232 ;ng’ 12‘1132 ;22;" 7300/; anual se explica por el comercio dentro de
Cf:}ifyr}ueg::cear:f; I TTT R América del sur, esgemalmente con Chile, quién
Piezas para bienes de cap. | 12001 21%| 9775 19%) -19% contribuye con el 28%. ,

Bienes de consumo 5567 10%| 5026 10%| -10% Las exportaciones a Brasil en el mes de

Automotores 5014 9%| 2853 6% -45% septiembre alcanzaron los US$1.324 millones

Resto 165 0%| 170 0%| 3% con una caida anual de 4%.

Fuente: UNLZ- Econémicas en base a datos del INDEC En Camb|0, |as |mportaC|ones Se ubicaron en
Los principales destinos por paises de las US$1.240 millones con una disminucion en
exportaciones fueron: Brasil, China, Estados términos anuales de 23%.

Unidos, Chile y Venezuela. De esta manera, el resultado comercial con
Por otra parte, los principales paises de origen Brasil fue superavitario en US$184 millones en el
de las importaciones en el periodo fueron: mes de septiembre
Brasil, China, Estados Unidos, Alemania vy Para el acumulado del afio (nueve meses), las
Trinidad y Tobago. exportaciones a Brasil alcanzaron los US$11.313

S0 Comercio Exterior millones registrando una caida en términos
= 50% anuales de 12%.

S 40% - —Expo EXPORTACIONES A BRASIL NUEVE MESES

g 30% - ==Impo millones de délares 2013 | 2014 |var%

2 20% - TOTAL 12.869/100% | 11.313]100% | -12%

'qé 10% A Productos Primarios 1.395| 11% | 1.096 | 10% | -21%

S 0% A MOA 1.225) 10% | 1.229 | 11% | 0%

G -10% 1 MOI 9.655| 75% | 8.434 | 75% | -13%

-20% T A Combustibles y Energia 595 5% | 554 | 5% | -7%

i :J E E % (\—i: g % 0\?'; % g % ?.) :j E Fuente: UNLZ- Econémicas en base a datos del INDEC

e, B 80§ R 205828583 Para el acumulado del afio, las importaciones
El principal destino de nuestras exportaciones alcanzaron los %8311-,203, millones con una
sigue siendo el MERCOSUR (27%) seguido de disminucion de 23 /o.en términos anuales. )
ASEAN (20%) y la Unién Europea (14%)_ Por El resultad.o comerc]al para el acumula.do del afio
el lado de las importaciones, nuestros con Brgsn alcanzé los US$110 millones de
principales proveedores son el MERCOSUR ONESABRASIL TS

0 0 0
20 SEAN 2475 la' milonesdedolares | 2013 [ 2014  [Var.%
ECONOMICAS BC TOTAL 14.600/100% | 11.203 |100% | -23%
TOTAL 56116 100% | 50326  100% | 5790 Bienes de Capital 2.267| 16% | 1.624 | 14% | -28%
Mercosur 15.017 2% | 11907 24% | 3169 Bienes Intermedios 4.309| 30% | 4.043 | 36% | -6%
gzgteoAla i gszg ng; 12;3 égﬁ }gg; Comb. y lubricantes 358 2% | 123 | 1% | -66%
Nafta 5032 % | 850 17% | 3560 Piezas para bienes de cap. | 3.278| 22% | 2.361 | 21% | -28%
Uni6n Europea 7842 14% | 8865 _ 18% | -1.023 Bienes de consumo 912 6% | 806 | 7% | -12%
Asean 10351 20% | 12150 24% | 800 Automotores 3.474] 24% | 2.244 | 20% | -35%
Medio Oriente 2700 5% | 832 2% | 1869 Resto oA - 2
’&A?S??EB v Eqipto gégg 1822 5%22 1(1)22 3'122 Fuente: UNLZ- Econémicas en base a datos del INDEC
Fuente: UNLZ-Econdmicas en base a datos del INDEC.
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