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Tras cuatro meses de negociacion, el Gobierno logré
un acuerdo con el grupo mayoritario de bonistas
ley extranjera. Desde lo financiero, la mejora fue
minima. La nueva oferta adelanté marginalmente
el calendario de pagos sin aumentar el desembolso
final, elevando el valor de recupero a 54,8 ddlares
cada 100 (para una TIR de 10%). Desde lo legal, y
aunque aun no se conoce el detalle técnico, hubo
entendimiento sobre establecer limites a la estrategia
de segmentacion de acreedores, las cldusulas RUFO
y los prospectos de emision de la nueva deuda.

La Argentina consiguié un buen acuerdo. Como
resultado del canje, los cupones promedio se reducen
de 5,6% a 3,4%, se alargan plazos de madurez de
8,7 a 12,5 afos y el flujo total de pagos baja en casi
34.700 millones, lo que significa una quita en el stock
total de deuda del 27%. Sin embargo, el mayor logro
pasa por la obtencion de un virtual periodo de gracia
durante los proximos 4 afios. Entre 2020 y 2024 solo
deberdn pagarse 3.900 millones de ddlares. Luego,
recién en 2027 aparecen los vencimientos de capital.
Tal cosa elimina la necesidad de colocar nueva deuda
en, al menos, 7 afos.

En paralelo se avanzd con el canje bajo legislacion
local. El llamado a negociacion fue convertido en
ley esta semana. La oferta serd equivalente a la
de bonistas extranjeros. Dos detalles importantes
facilitardn las cosas: para el mercado doméstico no
es necesaria la obtencion de minorias calificadas y
cerca del 55% del total de deuda estd en manos del
sector publico.

Luego seguird el FMI, aunque a su tiempo. Y si bien
es un acreedor que no acepta quita, los vencimientos
caen recién en 2022-2023. Esto otorga una ventana
temporal mayor que la que se tuvo con los bonistas

privados, la cual deberia ser aprovechada para
discutir qué es mds conveniente para el pais en la
nueva etapa que se inicia.

Por el lado de la economia real, lo peor de la caida va
quedando atrds. Y aunque todavia falta para hablar
de recuperacion, durante junio y julio se consolidaron
indicios de desaceleracion en industria (el consumo
de electricidad de grandes usuarios industriales fue
-14% en julio versus -50% en abril) y construccion (los
despachos de cemento fueron -22% en junio contra

-62% en abril) y consumo (la recaudacion tributaria
real fue del -12,9% en julio, contra -23,4% en abril).

Para el futuro cercano, el Gobierno ha anticipado que
tiene en cartera un conjunto de medidas sectoriales
dirigidas a estimular la dinamizacion de la demanda
de modo tal que permita movilizar las enormes
capacidades de recursos humanos y materiales
ociosos. El disefio de la politica de recuperacion de
la post pandemia deberd armonizar el impacto del
multiplicador fiscal: maximizar el empleo y minimizar
la demanda de divisas.

El programa fiscal de emergencia ya equivale al
4% del PIB y el programa monetario al 1,5%. La
conduccion econdmica ha logrado sortear las
dificultades de financiamiento del déficit ampliando
la ventanilla de transferencias al Tesoro del BCRA
con algunas dificultades, aunque sin sobresaltos.
Sin embargo, esos recursos no son infinitos. La
recreacion de fuentes domésticas de financiamiento
aparece como un desafio relevante de la politica
economica en el corto plazo. El insumo estd. La
enorme liquidez vigente hoy en el mercado torna
prioritario generar el marco de condiciones para
que esos recursos se orienten al financiamiento de la
reactivacion productiva.



Desde nuestro punto de vista, y a los fines de
garantizar un marco sostenible de estabilizacion
macroecondmica, el frente externo debe continuar
siendo el eje central.

Al respecto, aparecen dos elementos para seguir
de cerca. Por el lado comercial, producto de
adelantamiento de pagos de deuda de importadores,
se observa una diferencia entre las importaciones
efectivas y los montos pagados, situacion que
continda en junio. Para el primer semestre del 2020
ya acumula unos 4.000 millones de ddlares. Por el
lado de la cuenta capital, se advierte un notable
aumento en la compra doméstica de divisas con
fines de atesoramiento. Asi, durante el mes de junio
3,3 millones de personas compraron ddlar ahorro,
lo que representa un aumento del 37% respecto al
mes anterior, estableciendo un nuevo récord en el
numero de compradores. En el primer semestre de
2020 la salida de divisas por ese canal ascendio a
1.374 millones de ddlares.

Deuda: “fumata blanca” en la
negociacion con bonistas

Luego de cuatro meses de negociacion, el Gobierno
anuncié un acuerdo con el grupo mayoritario
de bonistas tenedores de deuda bajo legislacién

extranjera. En la comparacién con la Ultima oferta
suscripta frente a la SEC, la nueva oferta incluira
mejoras marginales en plazos de vencimientos y, lo
que era el mayor punto de conflicto, garantias legales
en torno a los prospectos de emisién y la aceptacion
minima de bonistas para ejecutar el canje (algo que
era reclamado por Blackrock y otros)

Analizado a simple vista, parece ser que hubo un giro
de ultimo minuto en la negociacién, que implicd un
acuerdo acelerado en el transcurso de las uUltimas
horas. Sin embargo, y como venimos analizando en
estos informes, las principales diferencias entre el
Gobierno y los acreedores pasaban por la letra chica
de los prospectos de emision, y no por diferencias
financieras.

En especial desde que se dio a conocer la contra-
propuesta consensuada de los grupos de bonistas,
el 26 de julio, la diferencia entre lo que reclamaban
los mismos y la oferta del Gobierno solo era de 1.600
millones de ddlares.

Lo que si puso en valor la fecha de comienzos de mes
fue el calendario de pagos, que a lo largo de todo
agosto contaba con vencimientos de intereses de 7
titulos globales que habrian entrado técnicamente en
default. En ese sentido, el Gobierno logré mantener
firme su posicion sobre la capacidad maxima de
pago, aunque cedid en algunas condiciones legales

Ultima contrapropuesta vs. ultima oferta argentina
Vencimientos adicionales
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qgue eran reclamadas por los bonistas para hacer
valer su posicion dominante en la negociacién, auto-
limitdndose en el disefio de la oferta.

Por el lado financiero, el Gobierno aceptdé un
adelantamiento en las fechas de pago desde los meses
de marzo y septiembre a enero y julio de cada afio.
Ademas, incluyé un adelantamiento del primer pago
de los bonos de compensacién de intereses al mes de
enero de 2025, un adelantamiento de amortizacidon
de capital los bonos con vencimiento 2030 a julio
de 2024 y un adelantamiento de la amortizacién de
capital de los bonos con vencimiento en 2038 a julio
de 2027. Todo ello hace que el valor de recupero para
los bonistas mejore marginalmente: pase de los 54,4
de la cuarta oferta de julio de a alrededor de los 54,8
para la oferta actual, considerando una TIR de 10%.

Y si bien no se conoce la estructura final de venci-
mientos, ya podemos anticipar algunos resultados
complementarios.

En términos generales, el canje de deuda implicaria
una mejora sustancial en el perfil actual de deuda
en varias dimensiones: el plazo de madurez pasaria
de 8,7 a 12,5 aios, la carga de intereses promedio
disminuiria de 5,6% a 3,4%, y habria un ahorro de
al menos 34.700 millones de ddélares en concepto
de capital e intereses. La quita equivalente del canje
resultaria ser del 27%.

Producto de ello, el monto de capital e intereses
total a abonar es sumamente laxo para los préximos
4 afos. Entre 2020 y 2024 tienen que pagarse en
concepto de deuda total solo 3.900 millones de
ddlares. El equivalente a dos meses de la fuga de
capitales del gobierno anterior.

Debido a esta estructura de canje con un marcado
periodo de gracia inicial, casi la mitad del ahorro
total de deuda se consigue durante los préximos
cuatro anos, en coincidencia con la duracién del
actual mandato presidencial. A modo de ejemplo,
de los 34.700 millones de ddlares de ahorro total, el
80% corresponde al periodo 2020-2024.

Por el lado legal, y aunque aun no se conoce el
detalle completo de la letra chica del acuerdo, si
se sabe que los acreedores lograron clarificar tres
puntos pendientes que formaban parte de sus
reclamos desde el comienzo de la negociacion y
eran lo que mds trababa la negociacién. Estos son los
prospectos de emisién de la nueva deuda, los plazos
de vigencia de las clausulas RUFO (derechos sobre
futuras ofertas) y la posibilidad de una redesignacion
de la estructura de ofertas.

Segun se supo por el comunicado oficial, el Gobierno
garantizd la vigencia de cldusulas RUFO por al
menos 5 afios y se auto-impuso una limitacién a
la redesignacién de ofertas con pisos minimos de

Canje de deuda: bonos bajo legislacion extranjera
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aceptacion para llevar adelante las emisiones entre
70% vy 75%.

Este Ultimo era un punto muy sensible para el gru-
po de acreedores liderado por Blackrock, cuyas
tenencias principales correspondian a los bonos
de prospecto 2016 que tienen cldusulas de accidn
colectiva mas flexibles y permitian al Gobierno
ejercer un disefio financiero tal que bloqueara su
posicién dominante.

El acuerdo celebrado por el Gobierno es muy bueno
para la economia argentina. Pese a ello, como siempre
que se dan este tipo de procesos, suele esbozarse
alguna critica en torno al porcentaje de quita y el
grado de firmeza en la conduccidn de la negociacién.

Como espejo de lo que podria haber sido una
renegociacion de deuda argentina esta el caso
de Ecuador. Y este proceso de canje es similar al
argentino en varias dimensiones por tratarse de
un caso de negociaciéon contempordneo (pandemia
mediante), con muchos de los mismos acreedores y
bajo un acuerdo con el FMI.

En ese caso, en lo que algunos analistas financieros
festejaban como una “rdpida resolucién”, Ecuador
aceptd condiciones de reestructuracion en su canje
que reconocen una quita de solo el 9%, es decir, casi
un 20% menos de lo que ya consiguio la Argentina.

Ademas, como se observd en el caso ecuatoriano
durante las ultimas semanas, tampoco asi hay
garantias de que no aparezcan grupos minoritarios
gue condicionen los acuerdos y demoren la reestruc-
turacién.

En paralelo a las negociaciones de deuda bajo legis-
lacion extranjera, durante julio el Gobierno avanzo con
el proyecto de ley de canje de deuda para tenedores
con titulos bajo legislacion local. Al cierre de este
informe el Gobierno habia conseguido un amplio
apoyo opositor para el dictamen de comisiones. Y con
ello se garantizd la sancidn de una Ley de Canje en el
transcurso de la primera semana de agosto con una
amplia mayoria opositora en ambas cdmaras.

Como detalle importante, al tratarse de legislacion
local no se necesita un piso minimo de adhesion.
Ademas, entre los tenedores de bonos se registra
un amplio conjunto de deuda en manos del sector
publico y bancos, por lo que el porcentaje de
adhesién ya partiria de un piso mas elevado.

El stock total de pasivos a reestructurar alcanza los
41.174 millones de ddlares, compuestos por bonos
Discount y Par en ddlares por 8.500 millones de
délares, todas las series Bonar por 30.000 millones
de ddlares, Letes por 2.700 millones de ddélares y un
set de titulos dollar linked AF20, TV21 y Lelink por
85 millones de ddlares. Segun se sabe, alrededor del

Stock de deuda de la Administracion Central

Marzo 2020. Segun moneda y tipo de acreedor
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55% de las tenencias estd en manos de acreedores
privados, con fuerte presencia de inversores
institucionales como compafiias de seguro y bancos.
El restante 45% lo poseen distintos organismos
publicos, como el FGS de la ANSeS y el Banco Nacion.

Las condiciones de canje son equivalentes a
la propuesta para los titulos bajo legislacion
extranjera, es decir, un alargamiento de plazos que
originariamente eran de entre 0 y 2 afios a entre 5y
11 afos y un fuerte recorte en los cupones de 7,6%
a 2,4%. Ademds, los bonos seran canjeables por
otros cuatro nuevos bonos en moneda extranjera
con vencimiento en 2030, 2035, 2038 y 2041. Se
reconocen los pagos de intereses corridos para
aquéllos que adhieran de manera temprana al canje:
se les reconoceran los intereses corridos para 2020
de mas de 13 vencimientos impagos.

Como elemento distintivo, los bonos mas cortos y las
Letes tendran la opcién de pesificarse con un bono a
tasa fija mas CER. Ademas, se incorpora una clausula
RUFO, que estard vigente durante 5 afios. Esto
garantiza que cualquier mejora posterior sea aplicable
automaticamente a los que ingresen al canje.

Segun calculos de la Oficina Nacional de Presupuesto
(OPC), la reestructuracion significara un ahorro total
de 4.787 millones de ddlares y un relajamiento en
los servicios de pago para el periodo 2020-2024 de

30.380 millones de ddlares.

Se espera que entre el 10 y el 14 de agosto esté
promulgada la ley, poder abrir el periodo de
aceptaciéon de canje hacia mitad de mes y, de este
modo, llegar a liquidar las operaciones de aceptacion
temprana el 4 de septiembre.

De prosperar ambos canjes, el ahorro corriente total
de la reestructuracion bajo legislacion extranjera y
local en su conjunto ascenderia a 39.508 millones de
ddlares y la quita total representaria un 27%.

Sin embargo, el punto mas importante se ubica en la
baja carga de vencimientos del periodo 2020-2024.
Tal situacion financiera relaja sustancialmente las
necesidades de crédito por, al menos, cuatro afos.

Incluso yendo mas alla, y dejando fuera al FMI, la
primera “parada” significativa para la refinanciacion
es recién en 2027, cuando comienzan los afios mas
cargados de compromisos. lgualmente, en ninguno
de esos afios los pagos de intereses y capital
superarian los 15.000 millones de ddlares.

Lo que sigue es el FMI, el principal acreedor de
deuda argentina y frente al cual no se puede hacer
una quita. El resultado favorable de la negociacion
con acreedores privados garantiza llegar a esa
negociacién con un perfil de endeudamiento

Bonos de deuda bajo legislacion local
Estructura de vencimientos y ahorro de oferta de canje
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sostenible en el mediano plazo. Esto es lo que fue
solicitado por el FMI en varios de sus comunicados,
para que las tratativas se pusieran en marcha. Sin
embargo, no hay porqué apurarse. Los principales
vencimientos con el FMI caen recién en 2022-2023.

La economia buscando la V

Por el lado de la economia real, durante el mes de julio
laactividad continua revirtiendo los efectos productivos
negativos de la pandemia. Sin embargo, el desfiladero
por el cual transita la recuperacion es estrecho.

Tras los anuncios del 17 de julio sobre aperturas
programadas de varias actividades en el AMBA, el
Gobierno ha buscado dar la sensacion de que otra
etapa estaba comenzando. Y es lo esperable, tras casi
cuatro largos meses de grandes exigencias sociales
y econdmicas. Sin embargo, el signo de los meses
venideros continuard marcado por la incertidumbre
qgue impone la evolucién del virus.

Tal cosa planea grandes interrogantes sobre el
sendero de recuperacion. Hasta tanto se encuentre
una vacuna que permita un tratamiento médico
eficiente, no sera posible hablar de vuelta de
pagina. Siempre estara presente el riesgo de que un
contagiado provoque un rebrote en la enfermedad
e implique retrotraer los niveles de circulaciéon
para combatir su propagacién, con el consiguiente
impacto sobre la actividad econdmica.

Igualmente, desde mayo, y con la flexibilizacion de
las restricciones para el resto del pais, dan cuenta
de que la economia ha respondido favorablemente.

Una muestra es lo que ha sucedido con la produccién
industrial. Segun el promedio de consumo de
electricidad de grandes usuarios mayoristas relevado
por CAMMESA, para el mes de julio se observa un
repunte de mas de 30 puntos en la demanda de
electricidad (de caidas interanuales mayores al 50% en
abril a 14% durante julio). Y si bien durante la ultima
semana de julio se registro cierta desaceleracion
en la recuperacion, producto de la extension de la
cuarentena en AMBA, en la comparacion anual se
observan jornadas de consumo de electricidad de
niveles equivalentes al mismo periodo del afio pasado.

En base a esta estadistica podemos proyectar un
fuerte recorte en la caida de la produccién industrial
en julio. Esperamos una recomposicion de al menos
20 puntos respecto al derrumbe del mes de abril,
con indicadores de produccién industrial con caidas
anuales en torno al 14%.

Otra muestra de esto sucedié con el consumo de
cemento. Segun la Cdmara de Fabricantes de Cemento
Portland, los despachos de cemento, que registraban
caidas anuales del 62% durante el mes de abril, en el
mes de junio se recuperaron en casi 40 puntos, con
retrocesos en el consumo en torno al 22%.

En el mismo sentido va la recaudacién tributaria
nacional. Para el mes de julio se registra un crecimiento
anual en la recaudacién de los ingresos tributarios
del 24,5%, que equivale a una baja anual del orden
del 13%. Esto implica un recorte en la caida de abril,
donde los ingresos tributarios crecieron solo un 11,6%,
registrando una disminucion real del orden del 23%.

De este modo, lo peor de la caida en la actividad va

Perfil de vencimientos de titulos elegibles y ofertas de canje

(en millones de dolares)

2020-2024 Perfil total (2020-2117)

Total Capital Intereses Total

Perfil actual de los titulos elegibles (I) 63.664 108.034 78.173 186.207
Legislacion extranjera 31.127 66.316 60.068 126.385
Legislacion argentina 32.538 41.717 18.105 59.822
Nuevo perfil con Ultimas propuestas oficiales (1) 6.116 110.885 35.814 146.699
Legislacion extranjera (Oferta del 5-jul) 3.959 67.866 23.798 91.664
Legislacion argentina (Proyecto de Ley del 16-jul) 2.158 43.018 12.017 55.035
Diferencias (I - Il) 57.548 -2.851 42.359 39.508
Legislacion extranjera 27.168 -1.550 36.271 34.721
Legislacion argentina 30.380 -1.301 6.088 4.787

FUENTE: FIDE, con estimaciones OPC



guedando atras. Sin embargo, esto no significa que
se avance en un proceso de recuperacion.

Flexibilizada la oferta, la economia ha respondido
rapidamente, recomponiendo los niveles de acti-
vidad. Lo que sigue ahora es intervenir sobre el
efecto multiplicador negativo de la caida en la acti-
vidad sobre la demanda.

Las medidas de emergencia se sostendrdn durante la
reactivacion. Los programas de ayuda mas grandes,
como el IFE, los ATP y los créditos subsidiados se
mantendran al menos durante agosto, aunque
seran adaptados para hacer llegar el esfuerzo estatal
donde mas se necesite.

En el caso de ATP, se anuncid la etapa cuatro del
programa. Segun la informacién disponible, el be-
neficio llegé a 310 mil empresas, el 60% del total de
empresas del pais, y pagd una porcion de los sueldos
de 2,8 millones de asalariados. EIATP1y el ATP2 fueron
abonados durante los meses de mayo y junio. Mas
alla de sus variantes sobre la escala salarial mas alta,
otorgaban un beneficio de hasta dos Salarios Minimos
Vitales y Moviles (equivalente a 33.750 pesos) vy
tomaban para asignacién un criterio de facturacion
por el cual las ventas brutas mensuales no deberian
superar el 5% del mismo periodo del afio anterior. En
julio se pagd el ATP3, que incluyd una diferenciacion
entre regiones con Distanciamiento Social (DISPO) y
con Aislamiento Social (ASPO). Ademas, se limitd el

beneficio a empresas de hasta 800 empleados. En
el caso de regiones en ASPO (como el AMBA, Chaco
y sectores en crisis), el Estado continué pagando el
equivalente a dos SMVM; en regiones con DISPO,
hasta un SMVM.

Para el ATP4 se elimind la restriccion geografica,
aunque se readaptd el criterio de asignacion. En
el caso de la facturacidn, solo podran ingresar
aquellas empresas que en junio 2020 no tuvieron
una facturacion mayor a la de junio de 2019. El pago
se reducird a 1,5 salarios minimos (equivalente a
25.312 pesos), el sueldo bruto maximo a cubrir
serd de 140.000 pesos y solo regira para empresas
de hasta 800 empleados. En esos casos, aquellas
empresas que registren facturacién en junio entre el
0% y el 30% mayor que el afio anterior podran pedir
un crédito a tasa subsidiada con tres meses de gracia
a devolver en 12 cuotas fijas.

La tasa de los créditos ATP sera escalonada, comen-
zando por un interés del 0% para las que hayan
facturado entre 0% y 10% mas que el afio pasado; del
7,5% para el tramo de facturacion entre 11%y 20%; y
del 15% para aquéllas en que el tramo de facturacion
sea del 21% al 30%. Para evitar el mal uso de estos
fondos, las empresas beneficiarias no podran
distribuir utilidades ni recomprar sus acciones, ni
operar doélares en el contado con liquidacién.

Ademads, ya se anuncid que, para sectores criticos
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como turismo y entretenimiento, el ATP se
mantendrd hasta diciembre. Para el resto de los
sectores se establecid una meta de septiembre, es
decir un mes mas incluyendo los salarios de agosto,
donde se volvera a evaluar el estado de la economia.

Junto con ello, el Gobierno también pagara en
agosto una tercera cuota del IFE. El cronograma de
pagos se extenderd durante todo el mes, como las
veces anteriores, comenzando por los 2,3 millones
de beneficiarios de la AUH. Luego llegara el turno de
los casi 7 millones de personas restantes. De estos,

5.300.000 personas son trabajadores y trabajadoras
informales o inactivos, 600 mil son monotributistas,
180 mil trabajadoras de casas particulares y casi 100
mil beneficiarios del plan Pro.Gre.Sar.

Incluyendo estos nuevos beneficios a pagarse durante
el mes de agosto, el paquete fiscal llevado adelante
por el Gobierno ya equivale a 3,4% del PIB. Si a ello se
suman las medidas de politica monetaria relacionadas
al crédito bancario impulsado por el BCRA, el plan de
emergencia total llevado adelante por el Estado para
enfrentar la pandemia ya llega a 5,3%.

Evolucion de la recaudacion tributaria real
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FUENTE FIDE con datos del BCRA
Medidas de politica economica en respuesta a la pandemia
Millones de $ % sobre total % del PIB
Ingreso Familiar de Emergencia - IFE (3 cuotas) 268.630 28,9% 1,0%
Salario Complementario - ATP (4 cuotas) 176.800 19,0% 0,6%
Relaciones con Provincias y Desarrollo Regional (ATN) 65.730 7,1% 0,2%
Fondo Fiduciario para el Desarrollo Provincial 60.000 6,5% 0,2%
Fomento del Sistema de Garantias (FOGAR) 56.000 6,0% 0,2%
Asistencia Financiera a Provincias y Municipios 50.000 5,4% 0,2%
Politicas Alimentarias 42.788 4,6% 0,2%
Transferencias al PAMI 19.000 2,0% 0,1%
Otros Gastos Ministerio de Salud 17.578 1,9% 0,1%
Bono de $5.000 para el personal de la salud 12.066 1,3% 0,0%
Resto (25 conceptos) 160.459 17,3% 0,6%
Reduccién de impuestos (contribuciones patronales, ganancias) 108.000 11,6% 0,4%
Total presupuesto 929.051 100,0% 3,4%
Anuncios de "Plan de obra publica" 84.000 0,3%
Créditos BCRA 420.000 1,5%
Total fiscal y monetario 1.449.051 5,3%

FUENTE: FIDE con datos de "Anexo modificacion presupuestaria 2020" y anuncios oficiales



Deudas provinciales: ya son siete las provincias que

anunciaron reestructuraciones

Durante los ultimos tres meses, siete provincias
iniciaron didlogos o presentaron leyes para avan-
zar en el canje de su deuda. En términos generales
podemos dividirlas en dos grandes grupos. Por un
lado, se encuentran aquéllas que buscan una re-
estructuracion que disminuya el peso de la deuda
sobre las cuentas publicas, como la Provincia de
Buenos Aires y Mendoza. Por otro, las que intentan
una mejora en los plazos, sin quitas, como Chubut
y Cérdoba. A este grupo podrian sumarse Neu-
qguén, Rio Negro y Salta, cuyas reestructuraciones
fueron anunciadas, pero sus propuestas de canje
aun estdn en tratativas.

Comenzando por el primer grupo, la Provincia de
Buenos Aires, que se encuentra en pleno proceso
de reestructuracion, es la provincia mas complica-
da, tanto por la magnitud de su deuda como por
el plazo de sus vencimientos. Tiene pagos de ca-
pital fuertemente concentrados en el corto plazo,
por un total de 10.245 millones de ddlares en los
proximos 4 afios. Buenos Aires busca disminuir in-
tereses en un 55%, una quita de capital del 7% vy

una extension de vida de los bonos en 13 afios. El
plazo limite para la aceptacion de ofertas vencié el
31 de julio y posiblemente se extienda mas alla de
agosto, en linea con la negociacién nacional.

En segundo lugar estda Mendoza, que decidio re-
estructurar la totalidad de sus 590 millones de
ddlares de deuda en moneda extranjera. La oferta
que realizé el Gobierno provincial busca una dismi-
nucién de interés en los cupones y un periodo de
gracia de dos afios. La quita implicita seria cercana
al 40%.

Luego se encuentra un grupo de provincias en dis-
tintos grados de avance de su reestructuracion.
Entre éstas se destacan provincias petroleras como
Chubut, Rio Negro y Neuquén, muy afectadas por
la caida en los ingresos de regalias tras la baja en el
precio del petréleo. La provincia de Chubut tiene
en tratamiento un proyecto de ley en la Legislatura
provincial para reestructurar su deuda externa por
un monto total de 700 millones de ddlares, casi la
totalidad de los 981 millones de ddlares de deuda

Deuda provincial agregada
Segun tipo y
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provincial. La intencion del Gobierno es posponer
pagos, sin quita, de intereses de los bonos Bocade
y Bopro (que implican un pago fijo automatico de
una parte de las regalias petroleras) entre 2023 y
2038.

Rio Negro aprobd iniciar un proceso de reestruc-
turacion de su deuda publica por 300 millones de
ddlares, aunque aun no se realizdé una oferta for-
mal, a la espera de definiciones de la deuda nacio-
nal. En igual situacién se encuentra la provincia de
Neuquén.

La provincia de Cordoba envié a la Legislatura una
ley a través de la cual autoriza al Ejecutivo provin-

Pensar la macro de la post-pandemia

Del andlisis de la dindmica de la economia real
anterior surgen dos preguntas interesantes para re-
flexionar sobre la economia de la post-pandemia.

Por un lado, los grados de libertad que tendra la
politica monetaria y fiscal para continuar el sendero
expansionista sin generar sobresaltos cambiarios.
Por otro, cual es el formato de intervencion estatal
mas adecuado para garantizar el mayor efecto

cial a canjear los cuatro bonos en délares que ven-
cen entre 2021 y 2027, por un total de 1.930 mi-
llones de délares. En este caso, tampoco se conoce
el detalle técnico de la oferta, pero, segun tras-
cendid, la provincia no buscara recortes de capital
0 posponer pago de intereses, sino simplemente
una refinanciacién con alargamiento de plazos.

Por ultimo, la provincia de Salta aprobd durante la
ultima semana de julio una ley que autoriza al Eje-
cutivo local a canjear un bono con vencimiento en
2024 por 300 millones de délares, luego de que el
Gobierno pagara con retraso intereses. Al igual que
muchas otras, los detalles técnicos se encuentran
pendientes a la resolucién de la deuda nacional.

multiplicador de la politica fiscal sobre el empleo y
la actividad.

En términos del manejo de macroeconomia, todos
los ojos estdn puestos sobre el resultado fiscal y el
excedente de pesos. Como era de esperar, la politica
de emergencia va a tener un correlato en el resultado
presupuestario.

Segun estimaciones del Ministerio de Economia en el
Proyecto de Ley de Modificaciones Presupuestarias

Resultado fiscal anual y gasto publico

Resultado (en % del PIBs) Ingreso - Gasto
(% del PIB) (% del PIB)
° 27,9 0
3.1 ’
3 - 28
- 26
L H H L1
—_ I I . I m
- 24
R
- 22
3
- 20
5
- 18
] 17,2 - 16
! 63—
2 ;L 14
= Rdo primario = Rdo financiero
-1 12
== (asto total e=m|ngreso total 11,1
-13 10

2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020e

FUENTE FIDE con datos del Ministerio de Economia
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para 2020, el déficit primario llegaria a 8,2% del PIB
para el acumulado de 2020, en tanto que el déficit
financiero legaria a 11,1%. Son numeros de déficit
histéricamente elevados, solo comparables con los
de comienzos de los aifos ochenta.

Y si bien parte de este resultado fiscal tiene que
ver con la politica de gasto muy activa que llevo
adelante el Gobierno, el mayor componente se
debid al deterioro de los ingresos. Si desagregamos
el resultado presupuestario entre caida de ingresos y
gasto, el 40% del déficit primario se debe al aumento
del gasto y el 60% al deterioro de los ingresos.

En este sentido, y al contrario a lo que pregonan los
economistas liberales, considerando que el paquete
de emergencia COVID es solo un componente
transitorio del Presupuesto, los niveles de gasto
publico no son histéricamente altos, sino que
equivalen al gasto promedio del periodo 2011-2014.
Por el contrario, lo que se encuentra muy deteriorado
es el ingreso total.

En una situacion normal, estas necesidades de
financiamiento deberian haberse cubierto con
deuda publica, con una porcién significativa de
colocaciones en el mercado interno.

Sin embargo, este especial contexto financiero

argentino hizo que tal cosa no fuese posible. Desde
que el gobierno anterior reperfilé la deuda en pesos,
la fuente principal de financiamiento del déficit han
sido las colocaciones de deuda con el BCRA.

Esta restriccion a la colocacion de deuda en el
mercado local se hizo sentir aln mas durante la
pandemia. Sin embargo, y dada la vigencia del
control de cambios, el Gobierno pudo sortear esta
dificultad sin grandes sobresaltos al ampliar la
ventanilla de financiamiento del BCRA. Y a pesar
de la normalizacion del mercado de deuda en
pesos, la escala de emisiones no fue suficiente para
atender el problema de la monetizacion del déficit
presupuestario.

Entre marzo y junio de 2020 se registraron
trasferencias del BCRA al Tesoro por 1.010.000
millones de pesos. Al descomponer el destino de
estos pesos, parte de esta liquidez fue reabsorbida
por el sistema bancario, con un crecimiento de los
plazos fijos por 500.000 millones de pesos (netos de
capitalizaciéon). Sin embargo, el resto permanece en
efectivo y depdsitos a la vista: neto de la demanda
transaccional por los mayores precios, los billetes y
monedas en poder del publico crecieron en 400.000
millones de pesos; los saldos en depdsitos a la vista
de cajas de ahorro y cuenta corriente, por 350.000
millones.

Asistencia del BCRA al Tesoro

Adelantos transitorios y transferencias de utilidades
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FUENTE FIDE con datos del BCRA
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De tal modo, la liquidez remanente en poder del
publico alcanzaria a unos 750.000 millones de pesos
(unos 10.000 millones de ddlares), equivalentes a
2,7 puntos del PIB. Esta masa de pesos debera ser
aplicada a algun fin productivo o financiero para
evitar presiones innecesarias sobre el mercado de
cambios.

Pero de ningun modo esto significa que haya riesgo
hiperinflacionario. Los controles cambiarios y el
superavit de cuenta corriente son un ancla externa
muy poderosa para evitar grandes sobresaltos en el
tipo de cambio oficial.

Sin embargo, tal masa de liquidez en poder del
publico enciende luces amarillas sobre el com-
portamiento futuro del mercado de cambios. Los
datos del Balance Cambiario del BCRA para el mes
de junio dan algunas pistas sobre esto.

Por un lado, se observa de un crecimiento de la
dolarizacién privada. En particular, se registra
un significativo aumento de la participacion de
individuos en la compra de divisas durante el mes
de junio, totalizando 3,3 millones de personas, lo
gue representa un aumento del 37% respecto al
mes anterior. Esto establece un nuevo récord en el
numero de compradores.

Producto de ello, en junio se registraron compras
netas mensuales de divisas por 529 millones de
ddlares, casi 5 veces mads que la operatoria registrada
desde la implementacién de la version actual de los
controles cambiarios.

El principal desafio de la economia continda siendo
la des-dolarizacion. En este marco, vuelve a cobrar
importancia la ampliacién de instrumentos de ahorro
en pesos que garanticen rentabilidades positivas
y resguarden el poder de compra de los fondos
invertidos. Ademas, de consolidarse la recuperacion
econdmica, la demanda transaccional de dinero
también ayudara a reabsorber el excedente de pesos.

En segundo lugar, a esta dindmica especial que
va cobrando el mercado cambiario se suma el
comportamiento importador. Segin se observa
al comparar las estadisticas de las importaciones
efectivas relevadas por el INDEC en base a datos de
la Aduana y los montos pagados por este concepto
informados por el BCRA sobre datos del MAE, se
registra una llamativa diferencia de montos.

Mientras que las estadisticas del INDEC dan cuenta de
un derrumbe importador a partir de abril del orden
del 30% en linea con la fuerte caida de la actividad
econdmica, las estadisticas cambiarias registran
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crecimiento en los volumenes importados de hasta
un 40% para el mismo periodo. Para el primer
semestre de 2020 las diferencias entre el registro de
importaciones segun las estadisticas de intercambio
comercial del INDEC y los datos de importaciones
(incluyendo fletes y seguros) del balance cambiario
del BCRA presentan una diferencia acumulada de
4.000 millones de ddlares.

Estas diferencias se explican fundamentalmente
por el comportamiento especulativo de un grupo
de empresas importadoras. Y a hacer frente a esto
fue dirigida la Normativa 7030 del BCRA del mes de
junio. Sucede que muchas empresas estan tomando
financiamiento barato en pesos en el mercado local
y con ello financian pagos de deuda en ddlares con
el exterior, especulando con cubrirse frente a una
posible devaluacién.

Sin desmérito de lo anterior, aparece el desafio de
maximizar el efecto multiplicador del impulso fiscal
sobre la actividad y el empleo.

La crisis dejara secuelas de mediano plazo sobre
el patron de demanda. Producto de las medidas
sanitariasy el nuevo comportamiento dela poblacion,
es de esperar que muchos de los multiplicadores del
gasto se achiquen. Algo de eso se observa en ciertos
paises europeos o China, donde, luego de pasar

varias semanas sin ningun contagio, la recuperacion
del consumo es mucho mds lenta de lo esperada.
Tal cosa instala muchas dudas sobre la efectividad
de medidas distributivas generalizadas que procuren
un impulso extendido a la demanda.

La regla para conducir el proceso de recuperacion
deberia ser la de una politica de gasto publico
dirigencialista, direccionada hacia sectores que

maximicen el empleo y minimicen la demanda de
dolares.

Un ejercicio simple en base a matrices insumo-
producto nos muestra algunos ejemplos interesantes
parailustrareste punto.Considerandoseisvariedades
de obra publica y cinco actividades industriales, se
observan dos grandes nucleos productivos bien
diferenciados. Por un lado, aquellas actividades muy
demandantes de empleo y poco demandantes de
importaciones, como la construccién en particular,
la obra publica para construccidon de viviendas y
restauracion de edificios, los servicios sociales, las
actividades de reciclaje y la industria textil. Por otro
lado, aquellos sectores industriales de un elevado
componente industrial como la electrénica, los
electrodomésticos y los automoviles, y que también
son poco demandantes de empleo.

Suponiendo el caso de un impulso en la demanda

Intercambio comercial y pagos de importaciones
segun registro
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final de 100.000 millones de pesos en cada uno de los
sectores, la construccion en general generaria 55.600
empleos directos al aifio y solo 8 millones de ddlares
de requerimientos directos de importaciones. A
ello habria que sumarle la demanda inducida por
las compras de sectores intermedios y el efecto
multiplicador sobre el resto de las actividades.
Como caso extremo de este sector, dentro de la obra
publica de reciclaje y restauracidon de edificios, el

mismo impulso a la demanda final generaria 160.000
puestos de trabajo al afio y solo 1 millon de délares
de requerimiento directo de importaciones.

Enelotro extremotenemoslaindustriade fabricacion
de equipos de televisidn, celulares y otros, en donde
100.000 millones de pesos de demanda final solo
generan 6.400 puestos de trabajo directos en el afioy
requeriria 610 millones de délares de importaciones.

Ejercicio de uso, demanda importacion y coeficientes de empleo

demanda final sectorial
(en millones de pesos y niimero de trabajadores)

Sectores Demanda Compras Impuestos Mano Empleo (1)  Compras (2)
sector intermedias de obra directo de impo
mill $ mill $ mill $ mill $ Nro. Trabj mill USD

Construccion (en general) 100.000 49.200 1214 30.000 55.651 4
Obra publica
Construccion de caminos 100.000 34.000 1.000 18.000 40.000 427
Linea alta tension 100.000 62.000 3.000 12.000 50.000 160
Pavimento 100.000 66.000 2.000 12.000 50.000 213
Puente 100.000 56.000 1.000 14.000 40.000 120
Agua Potable 100.000 52.000 1.200 15.000 50.000 107
Desagiies cloacales 100.000 56.000 1.000 15.000 60.000 1
Mant. vial (Bacheo) 100.000 57.000 1.100 26.000 60.000 5
vivienda social 100.000 47.000 1.000 30.000 150.000 5
Rest.y reciclaje edificios 100.000 45.000 1.100 33.000 160.000 1
Servicios sociales 100.000 50.109 3.871 45.300 392.310 -
Tareas de reciclaje de carton,

plastico y otros 100.000 68.484 2.100 25.581 177.500 9
Industria textil 100.000 44.690 1.792 41.000 60.000 284
Automéviles 100.000 39.801 2.700 7.000 4.090 451
Magquinaria informatica y otros 100.000 12.605 3571 7.300 7.387 591
Equipos television, celulares y otros ~ 100.000 22.436 3.013 10.921 6.387 610

(1) Multiplicadores de empleo directo en nimero de trabajadores al afio en base a coeficientes de empleo MIP 2004 ajustada por inflacion PIB corriente
(2) Importaciones de obra publica reajustadas para evitar sobre-estimaciones del efecto interno de los sectores segtin Barbeito (2016)
La evaluacion de proyectos de Inversion Publica desde el enfoque de la demanda.

FUENTE: FIDE con datos de MIP 2004



.- INDICADORES BASICOS

Argentina:
Datos basicos de la economia

RUBRO 2018 2019 2020

| trim Il trim Julio
P.1.B Total(% igual periodo del afio anterior) 2,5 2,2 5,4 -235 sfi
P.1.B Agropecuario(% igual periodo del afio anterior) -15,3 215 -6,2 -104 sli
P.I.B Industria(% igual periodo del afio anterior) 5,0 -6,3 -6,5 -30,2 sli
Formacion bruta de capital fijo(% igual periodo del afio anterior) 5,7 -15,9 -18,3 sfi sfi
P.I.B Total(en millones de pesos corrientes) 14.605.790 21.650.351 25.352.325 sfi sfi
Tipo de cambio nominal (peso/délar) 28,70 50,02 63,94 70,15 75,27
Exportaciones(millones de délares) 61.782 65.116 13.213 14.176 sli
Importaciones(millones de délares) 65.483 49.124 9.904 9.388 sfi
Saldo comercial(millones de délares) -3.701 15.992 3.309 4.788 sfi
Balance de la cuenta corriente(en millones de dodlares) -27.049 -3.997 -444 sfi sfi
Deuda externa(millones de dolares) 352.468 350.138 sfi sfi sfi
Términos de intercambio(2004=100) 131,4 130,5 133,2 sli sli
Total reservas internacionales(millones de dolares) 65.806 44781 43,561 43.242 43.338
Base monetaria(en millones de pesos) 1.336.800  1.734.073  1.941.047 2.149.123  2.297.142
MZ(en millones de pesos) 1292401  1.817.914 2.032.156 2.699.662  2.803.505
M2(en millones de pesos) 1.863.152  2512.325 2.970.297 3.909.970  4.104.128
M3(en millones de pesos) 3.273.203  4.028.477 4.825.535 6.134.950  6.515.113
Tasa de interés activa(efectiva anual,%) 48,4 67,5 44 4 21,5 21,5
Tasa de interés pasiva para ahorristas(efectiva anual,%) 31,9 47,2 31,9 24,4 28,4
Recaudacion tributaria (en millones de pesos) 3.382.645  5.023567 1.442.615 1.444.157 sfi
Resultado primario(en millones de pesos) -338.987 -95.121 -155.991  -733.814 sfi
Intereses de la deuda(en millones de pesos) 388.940 724.285 168.710  129.019 sfi
Resultado financiero(en millones de pesos) -127.927 -819.406 -324.701  -862.833 sli
Precios al consumidor (en tasa de variacion) 47,6 538 7,9 53 sfi
Precios al por mayor (en tasa de variacion) 73,5 58,5 3,6 2,8 sfi
Precios costo de la construccion (en tasa de variacion) 44,8 478 10,4 1,6 sfi
Tasa de actividad (% de la poblacion total) 46,6 47,3 471 - -
Tasa de empleo (% de la poblacion total) 42,3 42,6 42,2 - -
Tasa de desocupacion (% de la PEA) 9,2 9,8 10,4 - -
Tasa de subocupacion (% de la PEA) 11,2 12,7 11,7 - -

s/i: Sin informacién.
(1) En porcentaje de la poblacién econémicamente activa.
FUENTE: FIDE, con datos de fuentes oficiales y privadas.
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I11.- INDICADORES MACROECONOMICOS

Precios internos

Indice de precios al consumidor total nacional

Segun capitulos
(en tasas de variacion respecto al mes anterior)

2019 2020
Julio Ag. Sept. Oct. Nov. Dic. En. Febr. Marzo Abr. Mayo Junio
Nivel general 22 40 59 33 43 37 23 20 33 15 15 2,2
Alimentos y bebidas no alcohdlicas 23 45 57 25 53 31 47 27 39 32 07 1,0
Behidas alcohdlicas y tabaco 09 44 57 6,2 56 31 43 13 29 14 0,1 3,8
Prendas de vestir y calzado 03 31 95 47 44 24 11 24 42 15 75 6,6
Vivienda, agua, electricidad, gas y
otros combustibles 22 21 20 19 15 21 06 06 14 00 01 0,9
Equipamiento y mantenimiento del hogar 2,5 6,1 7.4 81 06 54 -13 21 29 12 28 41
Salud 41 52 83 47 63 56 -20 04 27 12 11 2,2
Transporte 11 40 47 35 46 50 15 16 16 13 11 18
Comunicacion 02 12 67 05 74 96 01 23 83 41 03 04
Recreacion y cultura 39 42 76 20 34 24 50 22 25 23 25 42
Educacion 21 25 10 16 44 20 05 14 175 15 04 0,4
Restaurantes y hoteles 30 36 52 25 33 33 4.2 31 22 15 15 2,2
Bienes y servicios varios 27 44 82 38 49 36 31 24 20 02 19 0,3
FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.
Evolucion de los precios internos
Indicadores seleccionados
(en tasas de variacion interanual)
2020
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019  Junio
Indice de precios al consumidor (IPC)(*) 26,6 38,0 26,9 41,0 248 476 53,8 42,8
Canasta basica alimentaria 9,5 sfi sli sfi 21,7 535 528 453
Canasta béasica total 10,6 sfi sfi sfi 268 529 528 407
Indice de precios internos al por mayor (IPIM) 14,8 28,3 126 (1) 34,6 188 735 58,5 39,7
Indice del costo de la construccion (ICC) 21,3 32,9 27,4 33,6 26,6 448 478 411

(*) IPC CABA (2013-2016), a partir de 2017, IPC INDEC.
(1) (Oct.'15/0ct."14) Ultimo dato disponible para el 2015.
sfi: Sin informacion.

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.
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Indicadores seleccionados sobre economia real

Estimador Mensual Industrial (EMI)

(en tasas de variacion)

Serie original Serie desestacionalizada
Variacion Variacion acum. Variacion
respecto a igual respecto a igual respecto al
mes del afio anterior periodo del afio anterior mes anterior
2019(*)  Mayo -6,9 9,9 0,6
Junio -7,2 9,5 0,1
Julio -1,7 -8,4 1,4
Agosto -6,4 -8,1 2,7
Septiembre -5,0 -7,8 -3,6
Octubre -1,9 -7,2 1,6
Noviembre -4,3 -6,9 3,4
Diciembre 1,4 -6,3 0,2
2020(*)  Enero -0,3 -0,3 05
Febrero -0,9 -0,6 0,1
Marzo -16,5 -6,3 -20,2
Abril -33,4 -13,5 -15,5
Mayo -26,4 -16,3 9,0

(*) Datos provisorios.
FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.

Estimador Mensual Industrial (EMI)
Nivel general y bloques

Mayo 2020
(en tasas interanuales de variacion)
Alimentos y bebidas [
Madera, papel, edic.e impresién T
Prod.quimicos ]
Prod.del tabaco [
Muebles y colchones |
Maquinaria y equipo |
Nivel general del EMI I
Prod.de caucho y plastico |
Ref.de petréleo |

Productos textiles l

Prod.de metal l

Prod.min.no metalicos |

Otros equipos, aparatos e instr. [

Ind.metalicas basicas |

Prendas de vestir, cuero y calz. |

Otro equipo de transporte |

Vehiculos automotores |

?0@(\\3\8 -80,0 -70,0 -60,0 -50,0 -40,0 -30,0 -20,0 -10,0 0,0

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC



Indicador Sintético de la Actividad
de la Construccion (ISAC)

(en tasas de variacion)

Serie original Serie desestacionalizada
Variacion Variacion acum. Variacion
respecto a igual respecto a igual respecto al
mes del afio anterior periodo del afio anterior mes anterior

2019 Mayo 34 9,0 0,9
Junio -11,8 9.4 34
Julio -19 -8,4 24
Agosto -6,0 -8,1 0,0
Septiembre -8,7 8,1 5,7
Octubre 9,5 -8,3 -4,2
Noviembre 5,2 -8,0 0,5
Diciembre -6,4 -7,9 -8,1
2020 Enero -135 -135 -1,8
Febrero -22,1 -17,8 1,9
Marzo 47,1 -28,1 -37,7
Abril -76,2 -40,4 -47,2
Mayo -48,6 -42,2 99,9

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.

Indicadores de la Actividad de la Construccion (ISAC)
Mayo 2020

(en tasas interanuales de variacion)

Cales

Placas de yeso

Art.sanitarios de ceramica
Pinturas para construccion

Pisos y revest.ceramicos

Cemento portland

Hierro y acero para la construccion

Ladrillos huecos

Nivel general del ISAC

Asfalto

Resto

Yeso

Mosaicos graniticos y calcareos

Hormigon elaborado

?0‘02‘\\6\%90,0 -800 -700 -600 -500 -400 -300 -200 -100 00 10,0

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC
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Cuentas nacionales

Oferta y demanda global

Valores constantes
(en tasa de variacion respecto a igual periodo del afio anterior)

Descripcion 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 |trim.”20
Producto Interno Bruto a precios de mercado 2,4 -2,5 2,7 2,1 2,8 -2,6 2,1 5,4
Importaciones 39 115 47 58 15,6 -4,5 -19,0 -16,0
Oferta y Demanda global 2,7 -4.4 31 -0,5 55 -3,0 5,9 -7,6
Consumo privado 3,6 4.4 3,7 -0,8 4,2 2,2 -6,6 -6,6
Consumo publico 53 2,9 6,9 -0,5 2,6 -1,7 -1,0 -0,7
Exportaciones -35 -7,0 2,8 53 2,6 0,5 9,0 -4,7
Formacion bruta de capital fijo 2,3 -6,8 3,5 5,8 13,4 -6,0 -16,0 -18,3

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.

Producto Interno Bruto

Valores constantes
(en tasa de variacion respecto a igual periodo del afio anterior)

Descripcion 2016 2017 2018 2019 Itrim.’20 Abr.’20 May’'20

Producto Interno Bruto a precios de mercado 2,1 28 -2,6 2,1 -54  -263 -20,6
Impuesto a los productos netos de subsidios
(alos ingresos brutos, especificos, a los débitos

y créditos bancarios, a las exportaciones) -0,3 3,0 -19 11 72 2713 -20.2
IVA 33 32 -2,0 5,0 -6,2 - -
Impuesto a los productos importados
(derechos de importacion) 42 175 5,2 220 124 - -
Valor Agregado Bruto a precios basicos 2,2 2,6 -2,6 -1,6 -5,1 - -

Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura -4,9 3,0 -16,0 232 -6,2  -10,0 -10,7
Pesca 0,1 14,3 54 -101  -304  -190 615
Explotacion de minas y canteras 5,5 -35 0,9 14 03 -203 -20,3
Industria manufacturera -5,6 2,6 -4.8 -6,2 65 -344 -257
Suministro de electricidad, gas y agua 1,0 -1,0 0,2 2,8 38 -79 51
Construccion -11,2 9,2 11 46 -20,8 -86,7 -62,2
Comercio mayorista y minorista y reparaciones -3,3 33 -4,0 7,9 65 -275 -209
Hoteles y restaurantes 19 29 -0,4 01 -10,2 -855 -74;3
Transporte y comunicaciones 34 2,3 2,8 -0,7 54 -262 -216
Intermediacion financiera -3,2 5,0 3,9 -11,6 -5,9 32 43
Actividades inmobiliarias, empresariales y

de alquiler 0,1 3,0 1,7 -0,6 20 194 -159
Administracion publica y defensa; planes de

seguridad social de afiliacion obligatoria 24 0,8 -0,2 0,2 02 -132 -125
Ensefianza 2,5 1,2 1,6 0,8 1,2 -106 9,1
Servicios sociales y de salud 2,5 2,0 15 0,5 37 -333 20,3
Otras actividades de servicios comunitarios,

sociales, personales -0,3 18 0,0 -2,6 72 7123 721
Hogares privados con servicio doméstico -0,7 2,8 0,8 4,6 -2,6 - -

(*) Datos del Estimador Mensual de Actividad Econémica (EMAE).
FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.



Estimador Mensual de la Actividad
Economica (EMAE)

(en tasas de variacion)

Respecto a igual Acum.respecto a
mes del afio igual periodo del
anterior afio anterior

2019

Marzo 7,2 -5,8
Abril -1.2 4.8
Mayo 2,3 -3,3
Junio 0,1 -2,7
Julio 0,3 -2,3
Agosto -3,7 -2,4
Septiembre 2,1 -2,4
Octubre -0,9 -2,3
Noviembre 2,2 -2,2
Diciembre -0,2 2,1
2020

Enero -2,0 -2,0
Febrero 2,4 -2,2
Marzo -114 -5,4
Abril -26,3 -11,0
Mayo -20,6 -13,2

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.

Estimador Mensual de la Actividad Economica (EMAE)
(tasa de variacion respecto a igual mes del afio anterior)

Porcentaje

10,0

5,0

0,0

-10,0

-15,0

-20,0

-25,0

’

E1f5M M J § NEM6M M J S NEMf7TM M J § NE1BM M J § NE19M M J S NE20M M
FUENTE: FIDE, con datos del INDEC
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Estimador Mensual de la Actividad Economica (EMAE)
Nivel general y sectores

Mayo 2020

(tasa de variacion respecto a igual mes del afio anterior)

Pesca

Intermediacion financiera
Electriciddad, gas y agua
Ensefianza

Agricultura, ganad.y caza
Adm.publica y defensa
Act.inmob. y empresariales
Expl.de minas y canteras
Serv.sociales y de salud
Nivel general del EMAE /]

Com.mayorista y minorista

Transporte y comunicaciones
Industria manufacturera
Construccion
Act.serv.comunitarios

Hoteles y restaurantes

00 600 400 200 00 200 400 60,0

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC

Utilizacion de la capacidad instalada en la industria

Mayo de cada ano
Porcentaje (en porcentaje)
90,0

80,0 78,2

76,7
74,9

72,5 72,9 72,4 73,1 73,3
70,4 70,8
68,9
700 -

65,8
64,2 65,0 65,1

62,0

60,0
55,2
50,0
40,0
30,0

20,0

10,0

0,0

02 03 04 05 06 07 08 09 10 M 12 13 14 15 16 17 18 19 20

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC

26,4
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Indicadores del mercado de trabajo

2014 2015 2016 2017 2018 2019 Itrim.’20
Actividad 449 44,6 45,8 45,9 46,6 47,3 47,2
Empleo 41,7 41,7 41,9 42,1 423 42,6 43,0
Desocupacion abierta 7,2 6,5 8,5 8,4 9,2 9,8 8,9
Ocupados demandantes de empleo - - 14,8 14,7 16,3 18,4 19,0
Subocupacién 9,0 8,4 10,6 10,5 11,2 12,7 13,1
Subocupacién demandante 58 58 73 73 79 9,2 9,5
Subocupacién no demandante 2,8 2,7 33 3,2 33 3,6 3,6
FUENTE: FIDE, con datos de la EPH, INDEC.

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 | cuatr.’20
Trabajadores registrados 100,0 103,5 106,0 108,2 108,9 110,7 110,3 109,9 108,4
Sector privado(1) 100,0 102,1 103,1 103,9 103,8 105,3 104,2 1031 1011
Sector publico 100,0 106,3 110,3 115,5 1184 119,8 120,5 1215 121,8
Independientes(2) 100,0 129,0 1774 198,9 206,1 2247 216,9 202,0 203,3
Industriales 100,0 100,8 99,5 99,8 97,7 95,3 92,8 86,5 86,1
Salario promedio (en pesos corr.) 100,0 126,7 167,0 218,8 290,8 376,5 4793 780,6 9594

(1) El sector privado incluye a los asalariados en empresas privadas y en casas particulares, y trabajadores independientes inscriptos en los regimenes de
monotributo y auténomos.

(2) Monotributo social.

FUENTE: FIDE, con datos del Ministerio de Trabajo.




Precios internacionales

Precios internacionales de las commodities

Productos seleccionados
(indice 2010=100)

2019 2020
Julio Ag. Sept. Oct.  Now. Dic. En. Febr. Marzo  Abril Mayo Junio
Energia 74,9 704 73,6 70,9 74,6 76,9 74,5 65,0 42,1 294 388 484
No energéticos 82,7 795 79,7 805 823 83,9 845 814 78,4 76,2 768 798
Agricultura 835 811 810 86 8,7 876 836 86,1 834 816 815 835
Bebidas 78,4 73,7 749 76,1 80,3 82,1 80,6 79,6 76,3 772 1719 774
Alimentos 868 84,7 842 863 899 922 939 905 88,0 856 854 882
Grasas y aceites 75,4 76,3 76,0 776 809 85,6 879 831 80,7 778 750 799
Granos 930 8,1 8,0 81 82 899 936 919 92,5 945 882 839
Otros alimentos 9%,4 944 943 9,1 1033 1031 1020 99,0 93,7 879 964 985
Materias primas 77,1 76,0 76,3 769 782 78,0 79,7 786 75,5 740 740 751
Fertilizantes 82,7 817 778 7 75,0 72,6 70,8 71,0 73,3 73,7 674 668
Metales y minerales 81,0 76,0 77,3 765 762 715 77,7 730 68,7 656 680 737
Metales preciosos 106,3 1132 1149 1134 1114 1119 1180 1202 1166 122,6 1259 1283
FUENTE: FIDE, con datos del Banco Mundial.
Indice de precios de las materias primas
(indice diciembre 2001 = 100)
dic'01 =100
400
350
300
250
200
150
100
E10 E1 E'12 E3 E14 E15 E'16 E17 E8 E19 E20 J

FUENTE: FIDE, con datos del BCRA
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Indicadores del sector publico

Recaudacion tributaria

Principales ingresos
(en millones de pesos y en variacion)

Junio’20 Acumulado 6 meses
Valor Variacion Valor Variacion
nominal(*) nominal(*)
Recaudacion total 545.963 20,1 2.886.771 26,7
Ganancias 150.241 98 633.765 17,3
IVA total 141.482 11,0 847.985 21,5
IVADGI 94.523 39 599.171 15,1
Devoluciones(-) 2.328 -6,9 20.444 26,6
IVADGA 49.287 26,5 269.259 39,2
Derechos de exportacion 36.154 28,1 163.157 15,1
Derechos de importacion 14.877 13,7 82.631 31,3
Créditos y débitos en cta.cte. 33.860 239 201.663 333
Impuesto P.A.I.S. 14,116 - - -
Aportes personales 44,938 19,1 287.018 28,0
Contribuciones patronales 65.271 23,9 408.535 21,7
Resto 59.140 90,1 262.017 86,2
(*) Respecto a igual periodo del afio anterior.
FUENTE: FIDE, con datos del Ministerio de Hacienda.
Sector publico nacional no financiero
(en millones de pesos corrientes)
2015 2016 2017 2018 2019 [Itrim.’20 IItrim.”20
()] Ingresos totales 1.203.395 1.629.309 1.998.083 2.600.560 3.937.074 1.087.658 1.047.269
)] Gastos primarios (sin intereses)  1.427.990 1.972.834 2.402.225 2.939.547 4.032.195 1.243.649 1.781.083
(3)=(1)-(2)  Resultado Primario -224595  -343525  -404.142  -338.987 -95.121  -155.991 -733.814
4 Intereses 79.166 131.260  224.907 388.940  724.285 168.710  129.019
(5)=(3)-(4)  Resultado Financiero -303.761  -474.785  -629.049  -727.927 -819.406  -324.701 -862.833
Ingresos extraordinarios (*) - - - 1.502 113.645 - -
Resultado primario - - - -340.489  -208.766 - -
Resultado Financiero - - - -729.429  -933.051 - -

Nueva metodologia a partir de 2015: Excluye rentas de la propiedad generadas por el BCRA, por activos en posesion del FGS y por activos en posesion de
organismos del Sector Publico no Financiero. Excluye intereses pagados Intra-Sector Publico Nacional.

(*) Incluye la remision de utilidades vincualadas al traspaso de la ex Loteria Nacional S.E. a la drbita de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (Decreto N°
743/16) por $4.813,6 millones, los recursos transferidos del FGS a la ANSES, segun lo establecido en el articulo 121 de la Ley de Presupuesto 2019 N° 27.467
para el financiamiento de la Reparacion Histdrica $ 64.236 millones y los recursos provenientes de la venta de activos fijos de Empresas Publicas por $44.595,0
millones (Decreto N°882/2016).

FUENTE: FIDE, con datos de la Secretaria de Programacion Econdmica, Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas.



Indicadores monetarios y cambiarios seleccionados

Variacion %
Julio’20
Mensual Anual 2020 Interanual

Base monetaria 2.260.822 45 19,3 68,8
Depositos totales

Depositos a plazo fijo 2.474.046 5,0 63,1 52,2

Depositos a la vista (1) 2.667.545 -1,3 54,1 106,3
Crédito total 2.768.482 -0,2 12,5 22,8
LELIQ 1.686.763 0,2 121,9 31,9
Tipo de cambio ($/U$S) 76,27 3,0 21,1 69,4
Reservas internacionales (mill.U$S) 43.338 0,2 -3,2 -36,2
(1) Depositos en cta.cte + depdstios en caja de ahorro.
FUENTE: FIDE, con datos del BCRA.

Julio’20 Junio’20 Diciembre’19 Julio’19

Tasas activas

Adelantos en cta.cte. - 34,22 66,45 68,33

Documentos a sola firma - 30,02 56,99 58,17

Prendarios - 23,32 30,54 23,38

Personales - 50,24 71,59 65,83
Tasas pasivas

Plazo fijo (30 dias) 28,37 28,43 40,89 47,29

Badlar 29,55 29,52 41,75 48,52
Tasas de referencia

Lelig 38,00 38,00 61,37 56,62

Pases pasivos (1 dia) 19,00 19,00 53,70 53,05
Tasas internacionales

Libor (180 dias) 0,32 0,43 1,90 2,20

US Treasury Bond (10 afios) 0,58 0,73 1,85 2,05

Fed Funds Rate 0,25 0,25 1,75 2,49
(1) Depositos en cta.cte + depdstios en caja de ahorro.
FUENTE: FIDE, con datos del BCRA.
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Depositos totales en pesos

Variacion con respecto al fin del mes anterior

) en millones de pesos
Millones ( P )

de pesos
390.000
370.000
350.000
330.000
310.000
290.000 A
270.000
250.000 A
230.000 A
210.000 A
190.000 1
170.000 -
150.000 -
130.000 1
110.000 -
90.000 A
70.000 A

50.000

30.000

10.000 - A AR
!

-10.000 N =

-30.000 ‘
-50.000
-70.000

Ef%5M M J S NEf6M M J S NE\7M M J S NE18M M J S NE19M M J S NE20M M J

FUENTE: FIDE, con datos del BCRA

Préstamos en pesos al sector privado

Millones Variacion con respecto al fin del mes anterior
de pesos (en millones de pesos)

140.000

120.000

100.000

80.000

60.000

40.000

20.000

-20.000

-40.000

E1f%5M M J S NEM6M M J S NEMTM M J S NE18M M J S NE1OM M J S NE20M M J
FUENTE: FIDE, con datos del BCRA



Comportamiento del tipo de cambio

17/12/15 = 100

Tipo de cambio real multilateral
(en indice 17/12/2015 = 100)

180

160

140

120

100

80

60

E'10

17/12/15 = 100
190

E'12 E'13 E'14 E'15 E'16 E17 E'18 E'19 E'20

FUENTE: FIDE, con datos del BCRA

E'1

Tipo de cambio real bilateral
(en indice 17/12/2015 = 100)

170

150

130

110

90

70

Brasil

Zona del Euro

Estados Unidos

L’ J

E'10

E'12 E'13 E'14 E17 E'18 E'19 E20 J

FUENTE

E'15 E'16
. FIDE, con datos del BCRA
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Indicadores financieros

Indicadores financieros y mercado de capitales

Variables seleccionadas
(datos a fin de periodo)

2019 2020
Diciembre Enero Febrero  Marzo Abril Mayo
Tasas de mercado (en porcentaje)
Plazo fijo en pesos (30-44 dias) 30,47 27,05 18,60 25,47 27,93 28,65
Badlar Bancos privados en pesos (30-35 dias) 31,81 27,06 18,44 26,56 29,69 29,75
Plazo fijo en dolares (30-44 dias) 0,97 0,77 0,70 0,76 0,87 0,64
Unidad de valor adquisitivo-UVA en pesos (base 31/03/16=14,05) 50,49 51,62 52,95 54,21 55,06 56,09
Tasa LELIQ 40,00 38,00 38,00 38,00 38,00 38,00
Indice Merval (base 30/06/1986=$0,01) 34.973 25324  32.743 37.825 38.687  49.406
Cotizacion (en valor)
Bonar 2024 USD - AY24D 35,55 24,28 24,04 3491 37,50 38,80
PAR USD Ley N.Y - PAYOD 40,00 25,23 31,35 38,00 41,00 41,00
BONTE BALDAR pesos tasa variable - TB21 76,41 71,00 80,50 9550 101,50 105,65
Rendimiento/TIR (en porcentaje)
Bonar 2024 USD - AY24D 105,57 326,87 17355 107,26 102,57 110,22
PAR USD Ley N.Y - PAYOD 14,89 20,15 18,08 1543 14,53 14,70
BONTE BALDAR pesos tasa variable - TB21 76,06 93,90 46,22 38,37 37,70 35,22
Letras del Tesoro corto plazo (en USD) 656,00 1.619,28 574,61 - - 829,65
Letras del Tesoro capitalizables corto plazo (en pesos) 80,32 702,51 34,19 36,36 29,94 27,21
Internacionales
FF (Federal Funds) - EE.UU (en porcentaje) 1,75 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
Libor 180 dias (TNA) (en porcentaje) 1,40 1,09 0,76 0,55 0,43 0,32
EMBI+ (en puntos basicos) 354 577 557 463 433 405
EMBI+ AL (en puntos basicos) 390 641 656 553 519 469
EMBI+ Argentina (en puntos basicos) 2.283 3.803 3.472 2,627 2495 2.280
FUENTE: FIDE, con datos del BCRAYy del Instituto Argentino de Mercado de Capitales (IAMC).
Evolucion del riesgo pais
América Latina y Argentina
Puntos (en puntos basicos)
4.500
4.000
3.500 EMBI Argentina
3.000
2.500
2.000
1.500
EMBI América Latina
1.000
500

FUENTE: FIDE, con datos de JP Morgan

0
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Comercio exterior

Balance comercial
2017-2020

(en millones de dolares)

Exportaciones

Importaciones

Saldo

Periodo 2017 2018(*) 2019() 2020(*) 2017 2018(*) 2019(*) 2020(*) 2017 2018(*) 2019(*) 2020(*)
Enero 4291 4810 4585 4556 4344 5743 4212 3534 53 933 373 1.022
Febrero 3899 4304 4448 4324 4117 5196 3998 3.195 218 -892 450 1.129
Marzo 4564 5417 5137 4333 5475 5979 3956 3.175 911 562 1181 1.158
I trim. 12754 14531 14170 13213 13936 16918 12166 9904  -1.182 -2.387 2.004 3.309
Abril 4867 5216 5337 4329 4973 6106 4172 2918 106 -890 1.165 1.411
Mayo 5493 5163 6.044 5061 6.064 6448 4645 3.168 571 -1285 1399 1.893
Junio 5152 5133 5239  4.786 5898 5461 4171 3.302 746 -328 1.068  1.484
Il trim. 15512 15512 16620 14176 16935 18.015 12988 9388  -1423 -2503 3.632 4.788
I sem. 28266 30043 30.790 27.389  30.871 34.933 25154 19292  -2.605 -4.890 5.636 8.097
Julio 5298 5415 5.856 6.043 6.182 4905 745 767 951
Agosto 5265 5202 5568 6.317 6314 4400 1052 -1.112 1.168
Septiembre 5.268 5037 5.746 5966 4700  4.002 698 337 1744
1l trim. 15831 15.654 17.170 18.326 17.196 13.307 2495 -1542 3.863
Octubre 5280 5.398 5.889 6.207 5073 4121 927 325 1.768
Noviembre 4668 5350 5.893 6.162 4363  3.409 -1.494 987 2.484
Diciembre 4577 5336 5.374 5364 3917 3.133 787 1419 2241
IV trim. 14525 16.084 17.156 17.733 13353 10.663 3208 2.731 6493
Il sem. 30.356 31.738 34.326 36.059 30549 23.970 5703 1.189 10.356
Afio 58.622 61781 65.116 66.930 65.482 49.124 -8.308 -3.701 15.992

(*) Provisorio.

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.

Valores, precios y cantidades de las exportaciones e importaciones
(en tasa de variacion respecto a igual periodo del afio anterior)

Junio 2020

% igual periodo afio anterior

6 meses de 2020

% igual periodo afio anterior

Valor  Precio Cantidad Valor Precio Cantidad

Exportacion -8,6 -6,7 -2,1 -11,0 -5,0 -6,3
Productos primarios (PP) 46,3 34 51,5 14,4 -3,2 18,2
Manufacturas de origen agropecuario (MOA) -8,2 -1.8 -6,6 -8,2 0,1 -8,3
Manufacturas de origen industrial (MOI) -45,9 ) -42,8 -34,5 -4,5 -314
Combustibles y energia (CyE) -27,0 -47,5 394 24,2 -35,7 18,0
Importacién -20,8 7,3 -14,6 -23,3 4.2 -19,9
Bienes de capital (BK) -26,8 -6,5 21,7 -26,1 -1,2 -25,3
Bienes intermedios (BI) 4.3 -13,0 10,1 -12,7 -10,9 -2,0
Combustibles y lubricantes (CyL) -50,6 -17,9 -39,7 -36,9 -11,3 -28,8
Piezas y accesorios para bienes de capital Py-A) -37,7 4,0 -40,2 -33,7 19 -34,9
Bienes de consumo (BC) 71 -15 8,8 -8,9 0,4 -8,5
Vehiculos automotores de pasajeros (VA) -53,8 -18,1 -44,2 -54,4 -4.4 -52,3
Resto 40,9 - - -8,3 - -

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.
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2014 2015 2016 2017 2018 2019 2019(*)  2020(*)
Productos primarios (PP) 14229 13291 15692 14813 14020 17540 8.177 9.353
Manufacturas de origen agropecuario MOA) 26418 23291 23349 22562 22941 23981 11.406 10.471
Manufacturas de origen industrial (MOI) 22777 17.955 16.804 18.768 20.618 19.221  9.001 5.892
Combustibles y energia (CyE) 4911 2.252 2035 2477 4201 4374 2206 1.673
Total de exportaciones 68.335 56.789 57.880 58620 61.780 65.116 30.790  27.389

(*) 6 meses..

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.

Nota: Los datos por grandes rubros entre 2010-2013 no fueron actualizados, solamente el total.

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2019(*)  2020(*)
Bienes de capital (BK) 11.676 11.760 12.123 14907  12.238 8.478 4.239 3.133
Bienes intermedios (Bl) 18.645 18.088 15.484  17.835 20448 17.132 8.784 7.666
Combustibles y lubricantes (CyL) 11.454 6.842 4.912 5.723 6.555 4.446 2.341 1.477
Piezas y accesorios para
bienes de capital (PyA) 13.057 12.665 11.308 12917 12171 10.124 5.170 3.429
Bienes de consumo (BC) 6.579 6.779  7.400 8.952 8.488 6.314 3.115 2.839
Vehiculos automotores (VA) 3.569 3.346  4.468 9.297 5.275 2.362 1.373 626
Resto 249 276 216 299 307 268 133 122
Total de importaciones 65.229  59.756 55911  69.930 65482 49.124 25155  19.292

(*) 6 meses..

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.

Nota: Los datos por grandes rubros entre 2010-2013 no fueron actualizados, solamente el total.




Indicadores econdémicos provinciales

Deuda publica provincial - |
Segun jurisdiccion
(en millones de ddlares, millones de pesos o en porcentaje)

2016 2017 2018 2019 2020
Unidad -trim () IV-trim (*)  I-trim (*¥)
NACION
Deuda publica total mill pesos 242.820  292.798  315.985 308.845 320.629 323.381
Deuda en moneda local % sobre total 33% 32% 24% 20% 22% 22%
Deuda en moneda extranjera  mill dolares  179.906 217.781 329.386 247.552 249.047  252.538
Deuda en moneda extranjera % sobre total 67% 68% 76% 80% 78% 78%
Stock bonos bajo Ley extranjera mill délares 75.443 61.626 69.649 65.389 66.503 66.192
Deuda con FMI mill délares 0 0 28.032 43.508 44.128 43.556
Deuda externa/PIB % 18% 23% 42% 46% 43% 42%
Deuda en divisas/Exportaciones % 252% 294% 327% 315% 314% 322%
BUENOS AIRES
Deuda total mill pesos 196.020  254.223 474431 643.666 654.069 -
mill délares 12.353 13.649 12.584 10.728 10.913 -
Deuda en moneda local % sobre total  33,8% 25,2% 19,8% 18,7% 16,3% -
Deuda en moneda extranjera % sobre total ~ 65,7% 74,3% 79,7% 81,5% 83,7% -
Deuda con el gob nacional % sobre total 18% 10,5% 3,4% % 4% -
Deuda/Ingresos fiscales totales % 51% 48% 69% 97% 74,2%
CATAMARCA
Deuda total mill pesos 2.792 3.381 4214 6.875 6.869 -
mill délares 175 179 109 115 114 -
Deuda en moneda local % sobre total 95% 95% 91% 93% 93% -
Deuda en moneda extranjera % sobre total 5% 5% 9% % % -
Deuda con el gob nacional % sobre total 81% 84% 82,5% 83% 82% -
Deuda/Ingresos fiscales totales % 15% 13% 12% 16% 13%
CHACO
Deuda total mill pesos 13.272 18.801 24.052 35.650 38.329 -
mill délares 814 989 634 594 639 -
Deuda en moneda local % sobre total 7% 55% 39% 40% 40,0% -
Deuda en moneda extranjera % sobre total 23% 45% 61% 60% 60,0% -
Deuda con el gob nacional % sobre total 49% 38% 43% 16% 15% -
Deuda/Ingresos fiscales totales % 32% 33% 32% 48% 36%
CHUBUT
Deuda total mill pesos 20.248 24.091 37.484 53.388 59.364 61.862
mill délares 1.242 1.275 971 890 989 981
Deuda en moneda local % sobre total 24% 20% 15% 11% 10% 10%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 76% 80% 85% 89% 90% 90%
Deuda con el gob nacional % sobre total 6% 6% 3% 4% 3% 14%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 75% 68% 68% 66% 72,0% 253%
CIUDAD DE BUENOS AIRES
Deuda total mill pesos 45.101 65.051  104.328 152.594 174710  182.153
mill délares 2.767 3.442 2.693 2.543 2.912 2.770
Deuda en moneda local % sobre total 20% 48% 33% 32% 32,8% 39%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 80% 52% 67% 68% 67,1% 61%
Deuda con el gob nacional % sobre total 4% 1% 4% 10% 8% 4%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 35% 36% 42% 65% 49% 177%

(*) Ejecucion trimestral acumulada
(**) Los datos al primer trimestre de 2020 corresponden a informacion provincial
FUENTE: FIDE, con datos de las Secretarias de Finanzas y Haciendas provinciales
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Deuda publica provincial - 11

Segun jurisdiccion
(en millones de ddlares, millones de pesos o en porcentaje)
2016 2017 2018 2019 2020
Unidad Nl-trim (*)  IV-trim (*)  |-trim (*%)
CORDOBA
Deuda total mill pesos 28.414 48534  103.138 159.759 161.953  162.470
mill ddlares 1.743 2.568 2.672 2.663 2.699 2.708
Deuda en moneda local % sobre total 80% 82% 5% 6% 12699% 6%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 20% 18% 95% 94% 95% 94%
Deuda con el gob nacional % sobre total 8% 5% 2% 2% 5% 6%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 23% 30% 49% 73% 56% 56%
CORRIENTES
Deuda total mill pesos 3.384 4.663 8.137 10.796 10.863 -
mill ddlares 208 247 211 180 181 -
Deuda en moneda local % sobre total 88% 91% 94% 91% 91% -
Deuda en moneda extranjera % sobre total 12% 9% 6% 9% 9% -
Deuda con el gob nacional % sobre total 82% 7% 52% 54% 53% -
Deuda/Ingresos fiscales totales % 11% 11% 14% 17% 13% -
ENTRE RIOS
Deuda total mill pesos 16.668 25.562 33.872 50.870 54.341  54.650
mill délares 1.023 1.352 878 848 906 911
Deuda en moneda local (") % sobre total 7% 82% 73% 20% 13% 20%
Deuda en moneda extranjera (‘) % sobre total 23% 18% 27% 80% 87% 80%
Deuda con el gob nacional % sobre total 43% 32% 11% 11% 13% 39%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 35% 45% 38% 34% 42% 30%
FORMOSA
Deuda total mill pesos 5.604 6.132 3.339 9.490 9.564 -
mill délares 344 324 76 158 159 -
Deuda en moneda local % sobre total 93% 63% 82% 85% 87% -
Deuda en moneda extranjera % sobre total % 37% 18% 15% 13% -
Deuda con el gob nacional % sobre total 87% 91% 76% 87% 87% -
Deuda/Ingresos fiscales totales % 21% 16% % 10% 12% -
JUJuy
Deuda total mill pesos 12.563 20.354 29.564 47.784 54.629  57.209
mill délares 771 1.077 766 796 910 908
Deuda en moneda local % sobre total 99% 4% 55% 40% 38,7% 36%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 1% 26% 45% 60% 61,3% 64%
Deuda con el gob nacional % sobre total 99% 66% 66% 35% 60% 3%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 58% 69% 7% 120% 96% 418%
LA PAMPA
Deuda total mill pesos 597 923 1.506 2.225 2.226 2.235
mill délares 37 49 39 37 37 35
Deuda en moneda local % sobre total 95% 96% 87% 97% 97,2% 98%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 5% 4% 13% 2% 2,8% 2%
Deuda con el gob nacional % sobre total 89% 96% 87% 98% 98% 98%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 3% 3% 4% 6% 4,4% 4,4%
LA RIOJA
Deuda total mill pesos 1.963 8.160 14.516 23.570 23.845  24.209
mill délares 120 432 376 393 397 384
Deuda en moneda local % sobre total 70% 23% 20% 17% 13% 17%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 30% 7% 80% 83% 87% 83%
Deuda con el gob nacional % sobre total 47% 16% 10% 15% 14% 11%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 15% 44% 59% 75,5% 52,1% 42%

(*) Ejecucion trimestral acumulada

(**) Los datos al primer trimestre de 2020 corresponden a informacién provincial
FUENTE: FIDE, con datos de las Secretarias de Finanzas y Haciendas provinciales
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Deuda publica provincial - 11l
Segun jurisdiccion
(en millones de ddlares, millones de pesos o en porcentaje)

2016 2017 2018 2019 2020
Unidad Nl-trim (*)  IV-trim (*)  |-trim (*%)
MENDOZA
Deuda total mill pesos 25.793 30.210 48.062 75.904 78.777 76314
mill ddlares 1582 1761 1271 1.265 1.313 1.192
Deuda en moneda local % sobre total 47% 55% 31% 43% 32,7% 39%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 53% 45% 69% 57% 67,3% 61%
Deuda con el gob nacional % sobre total 19% 25% 17% 12% 11% 17%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 53% 45% 53% 80% 60% 212%
MISIONES
Deuda total mill pesos 5.575 6.779 8.511 8.168 8.490 -
mill ddlares 342 359 220 136 142 -
Deuda en moneda local % sobre total 94% 95% 92% 90% 90% -
Deuda en moneda extranjera % sobre total 6% 5% 8% 10% 10% -
Deuda con el gob nacional % sobre total 68% 67% 61% 50% 48% -
Deuda/Ingresos fiscales totales % 17% 15% 14% 13% 9% -
NEUQUEN
Deuda total mill pesos 20.493 30.572 47.766 71.363 73.242 -
mill ddlares 1.257 1.618 1.237 1.189 1.221 -
Deuda en moneda local % sobre total 13% 33% 18% 13% 11% -
Deuda en moneda extranjera % sobre total 47% 67% 82% 87% 89% -
Deuda con el gob nacional % sobre total 20% 15% 18% 5% 5% -
Deuda/Ingresos fiscales totales % 47% 53% 52% 71% 52% -
RIO NEGRO
Deuda total mill pesos 8.283 15.075 22.286 33.699 34.140  33.098
mill ddlares 508 798 577 562 569 552
Deuda en moneda local % sobre total 82% 50% 33% 30% 30% 30%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 18% 50% 67% 70% 70% 70%
Deuda con el gob nacional % sobre total 48% 29% 18% 14% 14% 18%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 35% 48% 49% 66,9% 50% 50%
SALTA
Deuda total mill pesos 10.996 15.815 25.987 35.624 36.018  38.720
mill ddlares 675 837 673 594 600 615
Deuda en moneda local % sobre total 24% 40% 30% 26% 26% 26%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 76% 60% 70% 74% 4% 74%
Deuda con el gob nacional % sobre total 20% 35% 20% 19% 18% 19%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 36% 38% 44% 83% 42% 160%
SAN JUAN
Deuda total mill pesos 4.855 8.129 11.082 16.887 18.094  18.593
mill ddlares 298 430 287 281 302 310
Deuda en moneda local % sobre total 50% 64% 54% 41,1% 45% 44,6%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 50% 36% 46% 59% 55% 55,4%
Deuda con el gob nacional % sobre total 49% 63% 49% 40% 37% 44%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 18% 23% 23% 30% 24% 25,5%
SAN LUIS
Deuda total mill pesos 270 270 270 1.085 1.027 -
mill délares 17 14 6 18 17 -
Deuda en moneda local % sobre total 100% 100% 100% 90% 90% -
Deuda en moneda extranjera % sobre total 0% 0% 0% 10% 10% -
Deuda con el gob nacional % sobre total 0% 0% 0% 75% 4% -
Deuda/Ingresos fiscales totales % 1% 1% 1% 2% 2,2% -

(*) Ejecucion trimestral acumulada

(**) Los datos al primer trimestre de 2020 corresponden a informacién provincial
FUENTE: FIDE, con datos de las Secretarias de Finanzas y Haciendas provinciales
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Deuda publica provincial - IV
Segun jurisdiccion
(en millones de ddlares, millones de pesos o en porcentaje)

2016 2017 2018 2019 2020
Unidad l-trim (*)  IV-trim (*)  I-trim (**)
SANTA CRUZ
Deuda total mill pesos 8.847 11111 12.900 10.229 9.996 -
mill délares 543 588 334 170 167 -
Deuda en moneda local % sobre total 99% 94% 92% 96% 96% -
Deuda en moneda extranjera % sobre total 1% 6% 8% 4% 4% -
Deuda con el gob nacional % sobre total 87% 74% 52% 5% 7% -
Deuda/Ingresos fiscales totales % 36% 36% 30% 23% 16% -
SANTA FE
Deuda total mill pesos 7.115 12.436 24.923 37.323 39.526 42424
mill ddlares 437 658 646 622 659 707
Deuda en moneda local % sobre total 17% 8% 3% 2% 2% 2%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 83% 92% 97% 98% 98% 98%
Deuda con el gob nacional % sobre total 0% 0% 2% 3% 3% 4%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 6% 8% 13% 20% 15% 16%
SANTIAGO DEL ESTERO
Deuda total mill pesos 1.686 2.377 3.969 7.226 6.959 -
mill ddlares 103 126 103 120 116 -
Deuda en moneda local % sobre total 71% 84% 79% 78% 80% -
Deuda en moneda extranjera % sobre total 29% 16% 21% 22% 20% -
Deuda con el gob nacional % sobre total 69% 82% 73% 84% 87% -
Deuda/Ingresos fiscales totales % 6% 6% 8% 11% 9% -
TIERRA DEL FUEGO
Deuda total mill pesos 2.614 7.603 11.786 15.600 16.124  16.878
mill ddlares 160 402 305 260 269 268
Deuda en moneda local % sobre total 65% 50% 37% 33% 30% 30%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 35% 50% 63% 67% 70% 70%
Deuda con el gob nacional % sobre total 91% 33% 31% 19% 18% 27%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 16% 35% 46% 56% 39% 164%
TUCUMAN
Deuda total mill pesos 5.375 10.073 12.689 15.717 18.716  17.732
mill ddlares 330 533 329 262 312 296
Deuda en moneda local % sobre total 32% 69% 86% 70% 83% 82%
Deuda en moneda extranjera % sobre total 68% 31% 14% 30% 17% 18%
Deuda con el gob nacional % sobre total 89% 95% 96% 83% 66% 78%
Deuda/Ingresos fiscales totales % 14% 19% 18% 20% 18% 18%

(*) Ejecucion trimestral acumulada
(**)Los datos al primer trimestre de 2020 corresponden a informacién provincial
FUENTE: FIDE, con datos de las Secretarias de Finanzas y Haciendas provinciales



Finanzas publicas provinciales - |

Segun jurisdiccion
(en millones de pesos o en porcentaje)
2016 2017 2018 2019 2020
Concepto lll-trim(*) [V-trim(*) [-trim(**)
BUENOS AIRES
|. Ingresos corrientes 386.214 523.311 680.969 694.115 992.073
Il. Gastos corrientes 397.843 507.422 669.659 676.871 986.150
VIII. Resultado financiero -31.359 -18.131 -24.646 -10.095 -41.468
IX. Resultado primario -17.182 -911 18.434 41.388 31.489
Resultado financiero/Ingresos corrientes -8% -3% -4% -1% -4%
CATAMARCA
I. Ingresos corrientes 18.200 24.489 34.944 37.477 51.760
Il. Gastos corrientes 19.955 21.803 29.260 30.698 45.464
VIII. Resultado financiero -14 584 3.636 5.393 3.840
IX. Resultado primario 9 792 4,006 5.857 4.356
Resultado financiero/Ingresos corrientes  -0,4% 2% 10% 14% %
CHACO
|. Ingresos corrientes 41.779 55.783 75.288 75.961 105.841
Il. Gastos corrientes 44191 57.291 73.868 71.965 104.385
VIII. Resultado financiero -5.136 -5.230 -2.716 -969 -5.451
IX. Resultado primario -4.925 -4.161 164 4.163 439
Resultado financiero/Ingresos corrientes ~ -12% -9% -4% -1% -5%
CHUBUT
|. Ingresos corrientes 26.954 35.364 54.786 58.960 82.052 24.234
Il. Gastos corrientes 28.283 37.813 46.990 56.599 83.206 22.291
VIII. Resultado financiero -5.166 -7.213 2.412 -2.488 -7.663 97
IX. Resultado primario -411 -5.241 6.053 615 -2.925 1.643
Resultado financiero/Ingresos corrientes ~ -19% -20% 4% -4% -9% 0,04%
CABA
|. Ingresos corrientes 128.653 179.862 250.053 246.204 346.346 103.143
Il. Gastos corrientes 117.879 155.774 207.140 208.097 309.000 77.901
VIII. Resultado financiero -14.066 -13.580 -2.185 859 -16.933 24.241
IX. Resultado primario -10.144 -7.173 12.579 17.876 15.452 25.242
Resultado financiero/Ingresos corrientes  -11% -8% -1% 0% -5% 24%
CORDOBA
|. Ingresos corrientes 124.662 160.803 212.255 218.832 302.159 85.730
Il. Gastos corrientes 109.882 142.183 191.444 194.083 275.013 74.792
VIII. Resultado financiero 6.238 -6.027 -19.789 2.331 -3.522 9.742
IX. Resultado primario 8.581 -3.151 -14.425 9.961 6.936 12.591
Resultado financiero/Ingresos corrientes 5% -4% -9% 1% -1% 11%
CORRIENTES
|. Ingresos corrientes 30.875 42.363 56.356 59.432 82.195
Il. Gastos corrientes 28.581 40.062 53.305 51.869 75.699
VIII. Resultado financiero 439 -2.026 -2.717 857 -2.643
IX. Resultado primario 448 -1.784 -1.818 2.378 -940
Resultado financiero/Ingresos corrientes 1% -5% -5% 1% -3%
ENTRE RIOS
|. Ingresos corrientes 47.938 55.783 89.230 91.783 126.838 195.717
Il. Gastos corrientes 51.239 57.291 87.213 90.009 129.669 191.998
VIII. Resultado financiero -4.950 -5.230 -658 -1.968 -8.398 -14.544
IX. Resultado primario -3.725 -4.161 2.264 1.679 -4.860 -9.440
Resultado financiero/Ingresos corrientes ~ -10% -9% -1% 2% -1% -%

(*) Ejecucion trimestral acumulada (**) Los datos al primer trimestre de 2020 corresponden a informacion provincial

FUENTE: FIDE, con datos de las Secretarias de Finanzas y Haciendas provinciales

35



Finanzas publicas provinciales - Il

Segun jurisdiccion
(en millones de pesos o en porcentaje)
2016 2017 2018 2019 2020
Concepto lll-trim(*) IV-trim(*)  I-trim(**)
FORMOSA
|. Ingresos corrientes 26.585 35.396 49.040 50.735 71.672
Il. Gastos corrientes 23.430 31.948 41.236 42.582 60.703
VIII. Resultado financiero 157 -5 247 -2.874 339
IX. Resultado primario 186 228 595 1.643 849
Resultado financiero/Ingresos corrientes 1% -0,01% 1% -6% 1%
JUJUY
|. Ingresos corrientes 21.329 29.395 38.925 40.005 54.640 13.639
Il. Gastos corrientes 24.275 31.710 39.299 38.052 53.895 11.868
VIII. Resultado financiero -4.991 -3.789 -5.841 -2.874 -5.244 1.433
IX. Resultado primario -4.518 -2.849 -3.316 -350 -2.525 2.697
Resultado financiero/Ingresos corrientes  -23% -13% -15% -T% -10% 11%
LA PAMPA
|. Ingresos corrientes 20.789 28.405 37.812 41.029 56.317
Il. Gastos corrientes 19.494 24.471 32.159 33.384 49.216
VIII. Resultado financiero 40 842 892 2.300 -377
IX. Resultado primario 44 950 1.053 2.539 -138
Resultado financiero/Ingresos corrientes  0,2% 3% 2% 6% -1%
LARIOJA
|. Ingresos corrientes 13.353 18.275 24.643 26.564 36.059
Il. Gastos corrientes 13.586 19.028 25.445 27.296 38.475
VIII. Resultado financiero 186 -2.186 -2.306 434 -1.810
IX. Resultado primario 325 -1.722 -1.210 2.313 120
Resultado financiero/Ingresos corrientes 1% -12% -9% 2% -5%
MENDOZA
|. Ingresos corrientes 48.501 66.575 90.965 92.821 129.328 34.992
Il. Gastos corrientes 49.343 65.081 83.517 86.241 123.900 34.463
VIII. Resultado financiero -3.020 -3.153 -2.609 -2.875 -6.547 3.623
IX. Resultado primario -630 404 3.796 3.707 2.438 4.868
Resultado financiero/Ingresos corrientes -6% -5% -3% -3% -5% 10%
MISIONES
|. Ingresos corrientes 32.152 43.454 60.996 62.199 88.301
Il. Gastos corrientes 32.832 40.115 52.593 50.206 77.219
VIII. Resultado financiero -4.283 -2.895 665 -149 -249
IX. Resultado primario -4.261 -2.585 1.266 543 518
Resultado financiero/Ingresos corrientes  -13% -1% 1% -0,2% -0,3%
NEUQUEN
|. Ingresos corrientes 43.339 56.851 91.666 97.499 137.604 37.763
Il. Gastos corrientes 44957 60.863 84.028 91.363 135.157 38.009
VIII. Resultado financiero -4.293 -1.242 626 -661 -8.256 -1.995
IX. Resultado primario -2.337 -4.628 5.141 3.912 -1.597 -600
Resultado financiero/Ingresos corrientes ~ -10% -13% 1% -1% -6% -5%
RIO NEGRO
|. Ingresos corrientes 23.190 30.912 45.165 47.150 67.220 39.458
Il. Gastos corrientes 25.541 33.220 43.125 45.496 65.342 35.073
VIII. Resultado financiero -3.321 -3.402 -1.341 -3.713 -5.800 3.487
IX. Resultado primario -2.887 -2.223 1.800 213 -757 6.404
Resultado financiero/Ingresos corrientes ~ -14% -11% -3% -8% -9% 9%

(*) Ejecucion trimestral acumulada (**) Los datos al primer trimestre de 2020 corresponden a informacion provincial

FUENTE: FIDE, con datos de las Secretarias de Finanzas y Haciendas provinciales
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Finanzas publicas provinciales - Il
Segun jurisdiccion
(en millones de pesos o en porcentaje)

2016 2017 2018 2019 2020
Concepto lll-trim(*) IV-trim(*)  I-trim(**)
SALTA
|. Ingresos corrientes 30.223 41.392 59.029 61.337 83.814 23.945
Il. Gastos corrientes 32.100 43.279 53.693 56.617 82.188 21.921
VIII. Resultado financiero 2421 -4.860 3.171 2.582 -2.708 1.767
IX. Resultado primario -1.611 -3.445 5.563 5.480 485 3.281
Resultado financiero/Ingresos corrientes -8% -12% 5% 4% -3% 7%
SAN JUAN
|. Ingresos corrientes 26.816 34.646 47.668 51.443 71.833 18.116
Il. Gastos corrientes 19.167 25.276 34.572 37.712 55.644 13.948
VIII. Resultado financiero 3.290 2.500 1.313 3.523 1.146 -2.801
IX. Resultado primario 3.371 2.837 1.870 4.269 2210 2491
Resultado financiero/Ingresos corrientes 12% % 3% % 2% -15%
SAN LUIS
|. Ingresos corrientes 18.372 24.562 32.428 32310 45.479
Il. Gastos corrientes 11.201 15.644 20.199 20.532 30.092
VIII. Resultado financiero 1.003 -775 169 -788 -4.706
IX. Resultado primario 1.003 172 180 -768 -4.678
Resultado financiero/Ingresos corrientes 5% -3% 1% 2% -10%
SANTA CRUZ
|. Ingresos corrientes 24.543 30.578 43.210 44548 62.300
Il. Gastos corrientes 29.811 34.376 43.338 42.671 62.022
VIII. Resultado financiero -5.209 -3.869 -2.141 944 -1.059
IX. Resultado primario -5.049 -3.206 -283 2.655 1.076
Resultado financiero/Ingresos corrientes ~ -21% -13% -5% 2% 2%
SANTA FE
|. Ingresos corrientes 107.451 140.595 190.015 192.614 266.363
Il. Gastos corrientes 99.928 131.154 167.005 175.844 252.608
VIII. Resultado financiero -557 -6.912 545 -5.991 -15.969
IX. Resultado primario -285 -6.321 1.516 -4.350 -13.651
Resultado financiero/Ingresos corrientes -1% -5% 0,3% -3% -6%
SANTIAGO DEL ESTERO
|. Ingresos corrientes 26.837 36.364 49.774 53.621 74.403
Il. Gastos corrientes 18.573 25.616 32.012 30.885 44.459
VIII. Resultado financiero 3.297 2.104 6.323 11.014 11.011
IX. Resultado primario 3.345 2.370 6.706 11.567 11.586
Resultado financiero/Ingresos corrientes 12% 6% 13% 21% 15%
TIERRA DEL FUEGO
|. Ingresos corrientes 15.749 21.554 28.514 28.839 40.902 10.158
Il. Gastos corrientes 16.607 21.420 26.959 25.868 37.547 9.218
VIII. Resultado financiero -1.323 -1.045 -761 200 -796 619
IX. Resultado primario -1.266 -632 478 1.404 884 873
Resultado financiero/Ingresos corrientes -8% -5% -3% 1% -2% 6%
TUCUMAN
|. Ingresos corrientes 39.098 52.919 70.708 73.256 101.822 135.865
Il. Gastos corrientes 38.705 51.055 68.704 74.732 109.079 118.469
VIII. Resultado financiero -1.459 -646 617 -5.367 -13.327 -1.007
IX. Resultado primario -1.408 -340 1.315 -3.930 -11.192 -707
Resultado financiero/Ingresos corrientes -4% -1% 1% -1% -13% -1%

(*) Ejecucion trimestral acumulada (**) Los datos al primer trimestre de 2020 corresponden a informacion provincial
FUENTE: FIDE, con datos de las Secretarias de Finanzas y Haciendas provinciales
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Favnes Junio 1 trim.
Metamecanica  |Varia% 670%  -1060%  7.80% 419 65% 88%  -18.9% A% 307% AT% - !
;G;;;;J;a;o_ln Ei[e'g delios 4547 4758 4242 %54 028 456 352 1236 2 1823 2%82 8422
Varia% 2024%  5588%  3604%  -66.21% 5%  257%  337%  305%  -348% 5% 003%  416%
g Miesdelbos 6974 5452 7211 1785 303 463 500 1356 868 7147 82 2015
__________ Jra% TTTTT] O sesw 3% 03% 6,1% 95%  198% 53% 05% 4.3% 45% 5% 4.4%
Willones de liros 3145 3055 3222 925 260 240 247 757 247 271 278 797
Varia% 23% 21% 41% 1.4% 5.5% 15% 65% 8.8% 7% 1% 1% 98%
Varia% 940%  790%  7.20% 9.0% 8%  T0%  282%  -140%  489% 23% 3 g
T T T T T T il deha sembradas 19 22) 23 24
Varia% 393% 18,6% 27% 48%
Mill detn producidas 148 118 190 193
Varia% 5% 208%  615% | 14%
T T T T Mies deltos 483 390 5 105 # 3% 4 12 4% 3 491 138
varia% o6%  938%  -1000% 06% 26% 88% 18,1% 1.8% 40% 3% 23% 76%
- I T T 1286 1214 1217 319 113 98 102 313 123 121 255 121%
= Molienda de trigo I R et et e et
B [ Varia% 59% 1% -100% 8% 13% 0% % 2% 14% A% 121% 39%
g Yo Miles de litros 196 178 197 % 1569 2097 1961 56,27 209 182 188 59
Aceite de girasol i e o o
g Varia% 912%  211%  -100%  245% . £28% 1% 21%  1399%|  38.90% % 003% 4.4%
§ Mill. de ha. sembradas 7130 65,00 6100 56,10
g Vaia% A% 8.8% £2% 80%
soonae (vie Mill detn producidas 521 493 423 43
Varia% 42% 53%  144% 31%
Molenda 01 766 1354 1 442 635 785 18| 752 766 58 210
Varia®% 9% 9% % 08% B} 103% 105% 98% 1.4% 122% 3%  103%  129%
Mill de ha. sembrades 032 026 027 031
- Varia% 391%  -188% 38% 15%
Mill de n. producidas 080 061 062 064
___________ Varia% 33% 24% 2% 3%
b s Mill.de ha. sembradas 046 041 036 051
, Varia% 4%  09%  122% 42%
“  ema| w e
Varia% 50% 182% 12% o L
 |Demendadeenergia |[EnmiesdeMHW 38256  37764| 36398 2397 76440 72578 70979  219997| 54150 46720 : y
RN | sitimerat. [lwigh 20% 3% 38%  06% 27% 28% A% A7% 31% 42% : :
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kil Anual IV trim. Anual Enero  Febrero Marzo | trim.| Abril Mayo Junio Il trim.
Metamecanica  |Varia% 670%  -1060%  780% 41% 6,5% 88%  -189% 12  307% AT% ; !
;G;;;e;;a;" Miesdelos 547 4158 a2 %54 128 456 352 1236 7 83 2482 6422
__________ Jria% __TTTTT] 2% s5eew 3% 6621% 5% 5% T%  305%  -348% 5% 003%  416%
Miesdelios 6974 6452 7211 1765 393 463 500 1356 668 7147 832 2015
Varia% 386%  361% 03% 6,1% 95%  198%  53% os%  -13% 45% 5% 44%
:e;r; [_2}_"""@@{5@@03::: 3145 3055 3 925 269 240 47 757, 17 o7 278 797
Varia% 23% 21% 41% 14% 55% 15% 6,5% 88% 7% 1% 1% 9,8%
Melamecanica  |Varia% 040%  T790%  720%  90% 5% 0%  282%  -140%  489% 43% 3 g
__________ "|Mil de ha sembradas 19 22 23 24
B Vaia% | 93%  186% 27% 48%
Wil de tn_ producidas 148 118 190 193
__________ Vaia% | 451%  208%  615% 1 1%
Cordoba |, eon -{h_dlesid_eﬂh'gs _______ 483 390 445 105 # % 44 12 4 13 49,1 138
Varia % 96%  038%  -1000% 06% 26%  88%  181% 18% 40% 3% 2% 76%
- L;ie_n;;d_e;g;" Miesdetn. | 1288 1214 1217 119 13 % 102 313 12 121 5 121%
© | i Vaia% 50% 1o -100% 8% 13% 0% 5% 2 14% A% 121% 39%
5 s Milesdelivos 196 178 197 % 1569 2097 1961 s627| 2209 182 188 59
g Varia% 912% 211  100%  245% _ 428%  117% 2%  -1300%  3890% % 00%  44%
5 Mildeha sembradas | 7130 6500 6100 56,10
g Vaia% AT%  BE% 2% 80%
ccom= e |Mill detn. producidas 521 493 A 436
Varia% 4%  53%  -144% 31%
Molenda 701 766 1354 172 2 835 785 186 7526 766 58 210
Varia% 19% 9% % 08% . 103%  105% 98% 14%  12%  113%  103%  129%
Mill de ha sembradas 032 026 027 031
- Vaia% 301%  -188% 38% 15%
Millde tn. producidas 080 061 062 0,64
Varia% 33% 24% 2% 3%
ey [ e e o o
_ Varia% 42%  09%  -122% 42%
W e w W
Varia% 50% 182% 12% N
otalrogion|PETeMa e EnmiesdeMHW 8256  3764| 3638 2397 76440 7578 70079  219997| 54150 46720 s ]
industrialicomercial  |Varia % 20% 3% A% -08% 2% 28% 3% 4T% 31% 42% - .




Indicadores regionales y provinciales de produccion Il

Provincia

=
P
(3

Misiones,
Corrientes,
Chacoy Formosa

Region NEA

Jujuy, Salta,
Tucuman,
Catamarea, La

Rioja y Santiago

del Estero

Chubut,
3 Neuquén, Rio
-E Negro, Santa
-~ | Cruz Tierra del
o
£ Fuego
i
a
5 La Rioja, San
:5 Juan, San Luis,
b4 Mendoza
o

Sector

Demanda de energia
industrial/comercial

Demanda de energia
industrialicomercial

Telefonos celulares

Demanda de energia
industrialicomercial

Vitivinivultura (4)

Demanda de energia
industrialicomercial

F-——————————————

Unidad

Mill de ha. sembradas

Varia%

Mill de ha. sembradas

Varia%

Iiles de litros

Varia%

2017

4
0%
689
92%
38256

2%

15
-16%

15
14%

38.256
20%

13.906
134%
27833
£.3%
21
245.7%
18605
2.2%
5767
3%
744

38.256
20%

744
-259%
38.256

20%

2018

124
67%
809
11%)

37.764

-32.2%
37.764

-1.3%

2019 2020
Anual  Nftrim{ Anual Enero  Febrero Marzo  Itim|  Abril  Mayo  Junio lltrim.
158 199 :
28% o %
837 53 22 379 807 1218 1197 128 102 350
2% 18% 14% 12% AT%  48%  AT%  12% 3% 1%
36398 56 19 2 16 55 9 s 2 ;
4% 14% £9% % % 9% 46%  69% 5 1
182 190
40% L 4%
800 189 107 84 99 290 80 73 80 213
£43% 274% 164% 21% 100%  164%|  60% 7% 47%  60%
36.398 167 51 55 4 150 2 14 : d
36% 03% 5.1% 35%  T7T% 99| 598%  757% ’ :
8650 1969 377 49 332 1201 0 = 2 2
16% 57% 23% 26% S7%  31%  -100% - , .
29516 7451 1454 132 1376 4156 1233 3859 : .
3.9% 3.5% 25% 66% 3.2% o 9% 169% ; |
5752 1621 2617 2374 2481 T4TH| 2404 1847 : !
286953%  64818,0% 5,8% 01% A%  16%  121% T 2 :
18789 22 1454 132 1376 415 1233 : s :
78%  -220% 2% 291%  322% 290  -128% s : ;
30888 7670 593 582 644 1820 4743 g s !
9% 263% 40% 53% 55%  49%|  102% . ] !
357 109 ; 2 12 U 1 17 ; |
29% 25% -100% 0% 50%  47%  58%  -80% ; !
36.398 597 7 62 57 191 50 482 : ]
36%  -303% 76% 7% 80% 78 g B4 : ;
31547 6756 1891 1703 1260 4863 1852 134 65% 4455
A39%  147% 16%  160%  116%  12% 9% 3%
357 702 163 195 185 543 163 142 ] ]
-292% 18,6% 2% 2% 26%  A2% 0 9% 4% : :
36398 353 114 109 115 138 103 100 : .
36% 41% 6% £6% 6%  A%% 9% 21% : :




Indicadores regionales y provinciales de produccioén 1V

Total
nacional |Demandadeenergia  |Milesde MHW 36.308 9198 2973 2919 2844 8736 2256 2337 : 4
industrialicomercial ] 362%  17%% 16% 08% 7.5% 33%  258%  -235% - .

Notas:
(...) Estadisica no publicada, (-) Proxima a publcar,

Comercio inisrno, informes mensuales, CAME, var % inieranual.

Demarida de energia indusirialicomercial, serie CAMESSA, var% inieranudl,

EMAE, INDEC, informes mensuales var % inieranual,

Ausomoiriz, serie mensual, SIOMAA. Mies de unidades paientadas y var % inieranual.

Viviendas, canidad de escriuras y var % inieranual. Colegio de escribanos fa Cludad Auttnoma de Buenos Alres.

Turismo, serie mensual. Observaiono de urismo de la Ciudad de Buenos Alies, miles de arribos y var %tinteranual.

Metaimecanica, var % inieranual. Reporie mensual ADIMRA. Daios anuales promedios sinples mensuales.

Cemenio, iniormes mensuales |ERIC. Mies de toneladas y var % inieranual,

Trigo, esimaciones de la Bolsa de Comercio de Rosaric, milones de heciareas sembradas, producidas y var % inigranual.

Molienda de tnigo, serie mensual Minisizrio de Agriculura Ganaderia y Pesca de la Nacidn, var % ineranual.

Soja, esimacionss de la Boka de Comercio de Fosario, milones de heciareas sembradas, producidas y var % inferanual.

Acefie de soja, serie mensual Ministerio de Agriculura Ganaderia y Pesca de la Nacion, mies de iros y var % interanual

Acsfe de girasol, serie mensual Minisierio de Agricufura Ganaderia y Pesca de la Nacion, miss de Eros var % inisranual.

Carne vacuna, serie provincial propia en base a dafos mensuales del Minisierio de Agriculura Ganaderia y Pesca de |a Nacidn, mies de cabezas y var % inferanual,
Viviendas, Colegio de Escribanos la Provincia de Buenos Aires, miles de escriuras y var% inieranual.

Leche, serie provincial propia en base a datos mensuales del Minisierio de Agricufiura Ganaderia y Pesca de la Nacién, milonas de firos y var % inisranual.

Maiz, esimaciones de la Boka de Comercic de Rosario, milonss de heciareas sembradas, producidas y var % interanual,

Molienda de trigo, serie mensual Ministerio de Agricutura Ganaderia y Pesca de la Nacion, mies de toneladas y var % inieranual,

Algodon, serie provincial en base a datos mensuales del Minisierio de Agricufura Ganaderia y Pesca de la Nacion, miles de hectareas sembradas y var % ineranual
Arroz, esimacion propia en base a paricipacion nacional, Series mensuales del Ministerio de Agricubiura Ganaderia y Pesca de la Nacion, miles de heciareas sembradas, foneladas de produccin y var 9% inieranual.
Yerba, senie provincial en base a Insfiuio Nacional de la Yerba Mate, millones de kg y var % inieranual.

Energia solar, senie mensual provincial CAMESSA, MHW generados y var % inferanual.

Teléfonos celulares, informes mensuales de IPIEC y Estadisicas de Producios Industriales de INDEC (EPI).

Petrdleo, serie mensual de la Secretaria de Energia de fa Nacidn, produccin de peirdleo en mies de M3 y variacidn % inieranual

Gas, serie mensual de la Secrefania de Energia de la Nacion, produccién de gas convencional en mies de MM3 y vaniacion % ineranual.

Gas Shal, serie mensual de la Secretaria de Energia de la Nacién, produccién de gas convencional en mies de MM3 y var % inferanual.

Gas Thighh, serie mensual de I Sacretana de Enargia de la Nacion, produccidn de gas convencional en mies de MM3 y variacion % inisranual.

Mineral de cobre y concenirade, serie mensual de exporiaciones Secrefania de Energia de la Nacin, milones de USS exporiades y var % inferanual.

ViEvinicuiura, regisiro de exisiencias en mies de lros y var % interanual del Inssuo Nacional de Villviniculura del Minisienio de Agncufiura Ganaderia y Pesca.
Piedras y metales precioscs, serie mensual de exporiaciones Secretania de Energia de la Nacién, milones de USS exporiados de exportades y var % inisranual.

(1) Esimaciones en base ala Boisa de Comercio de Rosario (BCR)

(2) Estadisicas nacionales, % de variacion provincial

(3) Estadisscas nacionales, % total

(4) Estadisicas nacionales, % de variacidn en base a la provincia de Mendoza para la Regicn Cuyo
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