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En agosto la economia sintié los primeros impactos
de la incertidumbre y la volatilidad del mercado
cambiario tras las PASO. Luego de tres meses de
crecimiento, la actividad econdémica retrocedid como
consecuencia de la volatilidad cambiaria de agosto. El
resultado electoral y la aceleracién de la inflacion
minorista, que llevaba cuatro meses en un sendero
descendente, postergaron decisiones tanto de consumo
como de inversion. Asi, en agosto la economia cayd 1%
frente a julio y 3,8% frente a un afio atras, y acumulé una
contraccién del 2,3% interanual en lo que va del afio.

El agro volvié a ser el sector con mejor desempeiio,
impulsado por las exportaciones y una cosecha
récord. En agosto el sector agropecuario registré una
suba del 6,5% interanual y acumulé mas de un afio
ininterrumpido de expansién, gracias al dinamismo de
las cantidades exportadas de productos primarios y
manufacturas agropecuarias, y a la cosecha 2018/19, que
alcanzé un récord histérico en maiz y trigo. Este
dinamismo se difundié nuevamente a lo largo de su
cadena de valor, con subas en la produccién de
alimentos (+0,4% interanual, tercera consecutiva) y de
agroquimicos (+16%, cuarta seguida). El sector de minas 'y
canteras, que registré el quinto mes consecutivo de
crecimiento (+3,8%) fue el de segundo mejor desempefio,
impulsado por la actividad en Vaca Muerta.

La construccién crecié frente a julio y la superficie
permisada aumenté por quinto mes consecutivo. En
un contexto de minimos histéricos del costo de la
construccion en délares, con una caida mensual de 5,5%
en septiembre, en agosto el sector registré una suba de
0,4% frente al mes anterior y se mantuvo un 12,7% por
encima de los niveles de fines de 2018. Con respecto a un
afio atrds se redujo un 5,9%, aunque la tendencia es
positiva desde enero. La superficie permisada para
proyectos privados a nivel nacional crecié un 4,1%
interanual, por quinto mes consecutivo, y alcanzé en lo
que va de 2019 el segundo registro mas alto en cuatro
afios, detrds de 2017. Sin embargo, los datos de
septiembre reflejaron el impacto de los movimientos
cambiarios en el desempefio del sector, y el consumo
interno de cemento registré6 una caida interanual del
7,2%.

La volatilidad cambiaria de agosto y sus efectos en el
consumo interno afectaron la produccién industrial.
La produccion retrocedié 2,8% en agosto frente al mes
anterior luego del aumento de 3,7% registrado en julio,
que habia respondido en parte a la disipacién de los
efectos del apagon y el nivel de lluvias del mes previo.
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El impacto fue mayor en las industrias mas dependientes
del mercado interno y en las productoras de bienes de
consumo durable, bienes de capital e insumos. En la
medicién interanual, la produccién tuvo una baja de
6,4%, superior a la del mes anterior (-1,9%), en parte por
la comparacion contra uno de los meses de mejor
desempefio de 2018. Pese a este escenario, alimentos y
bebidas, el sector de mayor peso en el entramado
manufacturero, creci6é frente a un afo atras por cuarto
mes consecutivo. A esta expansion se sumé el sector
textil, con la tercera suba consecutiva a partir del
dinamismo de fibras y tejidos. En tanto, minerales no
metdlicos y quimicos tuvieron un mejor desempefio
relativo, con menores caidas que las del mes anterior
debido, en el primer caso, a la fabricacion de productos
de arcilla y ceramica no refractaria, que aumenté por
primera vez en un afio, y, en el segundo, a las mayores
exportaciones de biodiésel.

Las exportaciones crecieron por sexto mes
consecutivo y las cantidades exportadas sumaron un
afio ininterrumpido de aumento. En septiembre las
exportaciones medidas en délares aumentaron un 14%
interanual. El crecimiento de 22% de las cantidades
exportadas, que cumplieron un afio de crecimiento
ininterrumpido, mas que compensoé la caida del 7% en
los precios. Este desempefio respondi6 al dinamismo de
los productos primarios, que tuvieron el mejor
septiembre desde 2011; de las manufacturas
agropecuarias, que acumularon un afio en alza; y de los
productos industriales, que crecieron luego de seis
meses, con subas tanto en cantidades como en precios.
El rubro de productos primarios tuvo el impulso de las
ventas de maiz; de porotos de soja, que fueron once
veces superiores a los de un afio atras. Las manufacturas
agropecuarias crecieron por los envios de aceite de sojay
de mani, que fueron 14 veces mayores a los de
septiembre de 2018. Ademas, las exportaciones de carne
llevan mas de dos afios de crecimiento ininterrumpido y
alcanzaron un maximo histérico en septiembre. Las
exportaciones de productos industriales crecieron por la
renovacién de los envios de biodiésel a Paises Bajos. Si
bien las ventas externas de material de transporte
retrocedieron en el mes, se destacaron los envios de
vehiculos para transporte de mercancias con destino a
Brasil y Peru. Por su parte, las cantidades exportadas de
combustibles y energia cayeron luego de siete meses en
alza debido a los menores envios de aceites crudos de
petréleo, aceites combustibles y naftas a China, Estados
Unidos, Brasil y Paraguay.
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Las decisiones de consumo continuaron
postergandose en agosto. La postergacién de
decisiones de compra luego de las PASO implic6é una baja
del consumo masivo y de los bienes durables. Las ventas
de electrodomésticos cayeron en agosto un 22%
interanual a un mayor ritmo que en julio, pero por
debajo del promedio del afio, mientras los
patentamientos de autos (-32% interanual) y motos
(-48%) disminuyeron en septiembre en linea con el
registro de agosto. Por su parte, los hogares continuaron
aplicando estrategias para sostener sus niveles de
consumo, abandonando categorias que consideran
prescindibles, cambiando a marcas mas accesibles, y
aprovechando las promociones y descuentos. Asi, el
consumo masivo retrocedid 4% en el tercer trimestre
frente al mismo periodo de 2018, y recort6 a la mitad el
ritmo de caida promedio del primer semestre. En
septiembre la caida fue del 7% interanual, con descensos
en casi todos los canales, marcas, regiones y hogares. Sin
embargo, el consumo en el canal moderno aumento 1%,
por tercer mes consecutivo, ante la eliminacién del IVA en
los principales productos de la canasta basica de
alimentos, que se extendi6 en septiembre a kioscos,
autoservicios y minimercados. Las segundas marcas
tuvieron una suba del 1% y permanecieron como las mas
elegidas por los consumidores. Ademas, para seguir
acompafiando a las familias, Productos Esenciales pasara
a formar parte del programa Precios Cuidados. A partir
de esta incorporacion, el programa contara con un
surtido de 529 productos disponibles en 2500 puntos de
venta de mas de 44 cadenas de supermercados de todo
el pais, a precios entre un 17% y un 30% mas bajos.

El total de trabajadores registrados crecié en agosto
por primera vez en cinco meses. La cantidad de
trabajadores registrados mostré un crecimiento de 0,1%
con respecto a julio (+9.700 trabajadores), la primera
luego de cinco meses de variaciones negativas cercanas a
cero. En el acumulado del afio se ubicé practicamente en
el mismo nivel de diciembre, manteniendo asi un
comportamiento estable luego del cambio de tendencia
de fin del aflo pasado. Hubo 12,1 millones de
trabajadores, un 1% menos que en agosto del afio
pasado. Los asalariados registrados privados alcanzaron
los 6,1 millones y no mostraron cambios en su
comportamiento con respecto a julio, y disminuyeron
23% en comparacién con 2018. Las actividades
primarias, la educacion, los servicios publicos y las
actividades intensivas en conocimiento siguen siendo las
que mas crean empleo. El trabajo asalariado registrado
en la industria manufacturera se ubic6é 4,9% por debajo
del afio pasado, al igual que en el mes anterior.
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Por otra parte, dentro de los servicios, las actividades de
informatica e investigacion y desarrollo, junto servicios
auxiliares a la actividad financiera, fueron las mas
dinamicas. A su vez, el empleo privado registrado
aumentoé en 6 de las 24 provincias tanto en relacién con
julio como frente a un afio atras: Neuquén, Jujuy, Salta,
Santa Cruz, Corrientes y Chubut.

En el marco de la agenda de desarrollo productivo y
de generacion de empleo, el Gobierno nacional envié
al Congreso proyectos de ley con beneficios para
PyMEs, incentivos para nuevas inversiones, y un
régimen de promocion del empleo. Consensuadas con
los diferentes actores de la economia, las iniciativas
apuntan a mejorar la estructura impositiva que afecta a
las PyMEs, promover la creacion de empleo formal y
atraer nuevas inversiones productivas. El proyecto de Ley
de Extension del Programa de Fortalecimiento de las
MiPyMEs contempla una reduccién del impuesto a las
ganancias para las microempresas y alicuotas
incrementales con el tamafio de la empresa. Ademas,
incluye una cuenta Unica tributaria para compensar
saldos, progresividad en las alicuotas al pasar del
monotributo al régimen general, y un esquema de
amortizacién acelerada. El proyecto de Ley de Promocion
de Inversiones establece beneficios para inversiones
mayores a los US$ 10 millones, con descuentos graduales
en el pago de impuestos nacionales, amortizacion
acelerada, quebrantos ilimitados y estabilidad fiscal y
juridica. Por ultimo, el proyecto Ley de Promocién del
Empleo propone reducir los impuestos al trabajo y
eliminar las contribuciones patronales para los nuevos
empleos creados durante 2020 y alivianar la carga a la
mitad en 2021.
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ACTIVIDAD ECONOMICA

En agosto la actividad econémica retrocedié 3,8% frente al mismo mes de 2018, luego de tres meses en alza, y 1% en la comparacion
mensual. En los primeros ocho meses del afio la economia acumulé una contraccion del 2,3% interanual.

La industria retrocedié 2,8% en agosto frente al mes anterior, tras el aumento de 3,7% registrado en julio. En la medicion interanual tuvo
una baja de 6,4%, mayor que la del mes anterior (-1,9%), en parte por la comparacion contra uno de los meses con mayor produccion de
2018. Entre enero y agosto acumul6 una caida interanual del 8,1%.

INVERSION

La construccion crecié en agosto 0,4% en la medicién desestacionalizada con respecto a julio, y se ubicé en niveles similares a los de
mediados de 2017. La actividad se mantuvo un 12,7% por encima de finales de 2018 y, con respecto a un afio atras, se redujo 5,9%. Entre
enero y agosto retrocedié 8% frente al mismo periodo del afio pasado.

El consumo interno de cemento cayé 7,2% interanual en septiembre, afectado por los movimientos cambiarios. Entre enero y
septiembre disminuy6 6% frente a un afio atras.

Las importaciones de bienes de capital cayeron 19% en septiembre con respecto al mismo mes de 2018, y acumularon una baja del 34%.

SECTOR EXTERNO

Las exportaciones aumentaron 14,1% en septiembre, impulsadas por una suba del 22% en las cantidades que mas que compensé la
caida de los precios (-7%). Las cantidades exportadas subieron en todos los rubros, excepto en combustibles y energia. En lo que va del
afio las exportaciones aumentaron un 4,9% interanual, con una suba del 13% en las cantidades. El saldo comercial sumé en el mes mas
de un afio de superavit. Entre enero y septiembre la balanza comercial ascendié a los US$ 9.497 millones.

Las exportaciones de productos primarios crecieron 70% interanual en septiembre, con una suba de 78% en las cantidades. El alza fue
impulsada por los mayores envios de cereales (+38%), en particular de maiz en grano a Vietnam, Per( y Colombia; y de semillas y frutos
oleaginosos (+739%), por porotos de soja a China y Egipto. Las exportaciones de productos agropecuarios aumentaron 5%, con una suba
del 10% en las cantidades. A pesar de los menores precios, las ventas de grasas y aceites crecieron por quinto mes seguido (+18%). Los
envios de manufacturas industriales aumentaron 6% con una suba del 4% en las cantidades, impulsados por las ventas de biodiésel a
Paises Bajos y de plata en bruto a Estados Unidos y Suiza.

Las importaciones cayeron un 14,9% interanual en septiembre, con bajas en todos los usos econémicos. Los bienes de capital,
combustibles y vehiculos automotores para pasajeros explicaron la mayor parte de la caida. En lo que va del afio, las importaciones
acumularon una baja del 26,2% interanual.

EMPLEO Y CONSUMO

MONITOR DE LA ECONOMIA REAL

El consumo masivo cay6 7% interanual en septiembre y disminuyé en casi todos los canales, marcas, regiones y hogares. Sin embargo,
en hiper y supermercados (+1%) aumenté por tercer mes consecutivo impulsado por la eliminacién del IVA en los principales productos
de la canasta basica de alimentos. El consumo de productos de segundas marcas (+1%) también creci6. Entre enero y septiembre el
consumo masivo acumulé una baja del 7% con respecto al mismo periodo de 2018.

Las ventas de electrodomésticos cayeron un 22% interanual y, si bien la baja fue mas pronunciada que la de julio (-16%), fue menor que
la de junio (-33%) y que el pico registrado en abril (-38%). Entre enero y agosto acumularon una caida del 29,7% frente al mismo periodo
del afio 2018.

Los patentamientos de autos y motos disminuyeron en septiembre 32% y 47% respectivamente frente a un afio atras. En los primeros
nueve meses del afio acumularon bajas del 45% en cada caso.

El salario nominal aumentd 48,3% interanual en agosto y acumulé un alza del 42,9% en lo que va del afio. Por su parte, el salario real
continué desacelerando su ritmo de caida en agosto (-4% interanual).

La inflacién nacional fue del 5,9% en septiembre. El cambio de temporada y la suba en prepagas, telecomunicaciones, combustibles, y
alimentos y bebidas explicaron la suba. La inflacion ntcleo fue de 6,4%, los precios estacionales aumentaron 8,5% y los regulados 3,4%.

En agosto el empleo aumenté 0,1% frente al mes anterior, por primera vez en cinco meses, y se mantiene practicamente sin variaciones
desde diciembre. Hubo 12,1 millones de trabajadores registrados, un 1% menos que un afo atras (-125.000 trabajadores). Los
asalariados privados se redujeron en un 0,1% frente a julio. Alcanzaron casi los 6,1 millones y cayeron 2,3% en un afio (-140.400
trabajadores).

IN
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SEMAFORO DE LA PRODUCCION

TURISMO RECEPTIVO (cantidad de arribos): +18% (ene-ago) y +6% (agosto). El turismo receptivo lleva 14 meses en alza y alcanzé en
agosto el mayor nivel para el mes en los Ultimos tres afios.

TURISMO INTERNO (cantidad de turistas hospedados): +2,1% (ene-ago) y +3,7% (agosto). Aument6 en el mes la cantidad de
turistas hospedados tanto locales como extranjeros.

GASES INDUSTRIALES: +8% (ene-ago) y +3% (agosto). El sector volvié a aumentar su actividad impulsado por el dinamismo de Vaca
Muerta.

YERBA MATE, TE Y CAFE: +3% (ene-ago) y +8% (agosto). Recuperd el dinamismo y mantiene una tasa de crecimiento positiva en lo
que va del afio.

MOLIENDA DE OLEAGINOSAS: +14% (ene-ago) y +37% (agosto), continué en alza impulsada por los elevados volumenes de cosecha
de soja.

AGROQUIMICOS: +17% (ene-ago) y +14% (agosto), siguié creciendo por los rendimientos positivos del sector primario.

CARNES ROJAS: -0,3% (ene-ago) y +0,4% (agosto). El crecimiento fue explicado por un nuevo aumento de la faena a partir de las
exportaciones a China.

LACTEOS: -4% (ene-ago) y +5% (agosto). La produccién aumenté por tercer mes consecutivo, dejando atras el efecto de los
problemas climaticos en la primera mitad del afio y reflejando la mejora en la rentabilidad del productor.

ALUMINIO PRIMARIO: -2% (ene-ago) y -9% (agosto). Las menores exportaciones afectaron el desempefio de la produccién.

SBC (ventas): -2,3% (ene-ago) y +0,7% (agosto). Crecieron en el mes los servicios profesionales, los relacionados con la actividad
primaria y los informaticos.

REFINACION DE PETROLEO: -3% (ene-ago) y -1% (agosto). Luego de tres meses en alza, la produccién se redujo por la caida en otros
productos de refinacion.

PRODUCTOS TEXTILES: -14% (ene-ago) y +1% (agosto). Tuvo su segundo aumento consecutivo por el dinamismo de fibras, hilados
de algodon y tejidos, que dejé atras el impacto de las inundaciones en la cosecha de algodon.

VINOS: +7% (ene-ago) y -3% (agosto). La produccién cayd por primera vez en nueve meses por menores exportaciones. En agosto, el
consumo interno se mantuvo en alza.
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DETERGENTES Y PRODUCTOS DE HIGIENE PERSONAL: -13% (ene-ago) y -20% (agosto), por la caida del consumo masivo.

AUTOMOTRIZ: -24% (ene-ago) y -28% (agosto). La produccién volvié a reducirse por menores ventas internas. Segin ADEFA, en
septiembre las unidades fabricadas fueron 26% inferiores a las de un afio atras.

MINERALES NO METALICOS: -8% (ene-ago) y -3% (agosto), por la menor actividad en productos de arcilla y vidrio.

QUIMICOS: -5% (ene-ago) y -4% (agosto), moderé su ritmo de caida por el aumento en las exportaciones de biodiésel.

SIDERURGIA: -13% (ene-ago) y -8% (agosto). La produccién se vio afectada por la reducida actividad del sector automotriz y de la
construccion, asi como la reversion del crecimiento de algunos rubros metalmecanicos. Segun la Camara Argentina del Acero, en

septiembre la produccién cay6 6,6% frente a un afio atras, luego de haber alcanzado en agosto el mayor volumen del afio.

MAQUINARIA Y EQUIPO: -21% (ene-ago) y -14% (agosto). Tuvo una desmejora con respecto al registro positivo de julio por la
volatilidad cambiaria del mes.

CEMENTO (despachos totales): -5% (ene-ago) y -5% (agosto). Los despachos retrocedieron afectados por menos dias habiles frente
a un afio atrds. Segin AFCP, en septiembre volvieron a retroceder debido a los movimientos cambiarios.

Nota: todas las variaciones son interanuales.

MONITOR DE LA ECONOMIA REAL 5
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ACTIVIDAD ECONOMICA | Estimador Mensual de la Actividad Econémica, agosto de 2019

La actividad econdémica se resintio a partir de
la volatilidad cambiaria luego de las PASO

Luego de tres meses seguidos de expansidn, la economia cay6 en agosto. El escenario postelectoral, con
una devaluacién del 24% en la tercera semana de agosto, generd una aceleracion de los precios minoristas y
mayor incertidumbre, lo que pausoé las decisiones vinculadas al consumo y la inversién. Asi, en agosto la
economia disminuyd 3,8% frente a un afio atras y 1% en la comparacién mensual. En los primeros ocho
meses del afio tuvo una caida interanual del 2,3%.

EVOLUCION DEL ESTIMADOR MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA (EMAE)
Enero de 2015 a agosto de 2019

2015 2016 2017 2018 ene-ago

+2,7% -2,1% +2,7% -2,5% -2,3%

1 — I
_ Bam_ I .-lll_ _ I 1 - Nivel s.e.
| iy Py

-2,9% -3,1% Var. interanual

-4%

2015 2016 2017 2018 2019
Las expectativas sectoriales y los datos de EVOLUCION DE EXPECTATIVAS SECTORIALES
septiembre pronostican una nueva baja el indice base 2017=100 y probabilidades en porcentaje;
préximo mes. Las expectativas de estabilidad o ST PR T P

aumento de la demanda interna, tanto de la Confianza del consumidor Probabilidad de expansién
industri de | t .y d Construccién privada

industria como de la construccién, se moderaron Demanda industrial

para los préximos meses, y. la confianza del

consumidor tuvo una leve suba, vinculada a las : B
percepciones macro de mediano plazo. Los
indicadores de construccién, siderurgia, y consumo
durable (patentamientos de autos y motos) y H

94,7%

40,41 |7'5

masivo de septiembre acentuaron su baja
interanual frente al registro de agosto, como nuevo
reflejo del impacto de la volatilidad del mercado
cambiario tras las PASO.

l-umn:n:>—zJon_b>gwmn:n:>240n_b>gu-lmn:nc>240&|b
EEL23520832058L255208382028L2352043
Nota: el dato de octubre corresponde solo a la confianza del consumidor. 2017 2018 2019

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDECy UTDT.
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ACTIVIDAD ECONOMICA | Estimador Mensual de la Actividad Econémica, agosto de 2019

La cadena agroindustrial y la actividad minera fueron las mas

dinamicas en agosto

Un tercio de los sectores creci6 en agosto y, de
los restantes, la pesca mostr6 mejoras
relativas. El impulso exportador y la cosecha
récord de maiz tuvieron nuevamente efectos
positivos en el agro, que en agosto volvié a ser el
sector de mayor crecimiento, con una suba del
6,5% interanual y mas de un afio ininterrumpido
de expansion. Este dinamismo se difundio
nuevamente en la cadena de valor agroindustrial.
Alimentos crecio 0,4%, fue la tercera suba
seguida, y agroquimicos subi6é 16%, en lo que fue
su cuarto aumento consecutivo. Ademas del agro
crecieron los sectores de explotaciéon de minas y
canteras, ensefianza, salud y administracion
publica.

La industria y la construccién desmejoraron su
registro interanual frente al de julio. En el
desempefio mes a mes, sin embargo, la
construccion tuvo un leve crecimiento. En el caso
de la industria, dos ramas crecieron (textiles y
alimentos y bebidas), otras dos desaceleraron su
caida (quimicos y minerales no metalicos), y el
resto retrocedi6 a mayor velocidad. Esto
respondié principalmente a los desempefios de
las industrias vinculadas al consumo durable,
bienes de capital e insumos, que aceleraron sus
caidas. Otras actividades que, al igual que la
industria y la construccion, cayeron en agosto tras
mostrar signos de repunte en julio fueron las de
hoteles y restaurantes y el transporte. Por ultimo,
los sectores que acentuaron sus retrocesos
fueron los asociados al mercado interno: el
comercio cayd a mayor ritmo como resultado de
una pausa en la recuperacion de las ventas de
electrodomésticos, autos y motos, y del consumo
masivo; y la intermediacion financiera mantuvo
su ritmo de caida.

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.

MONITOR DE LA ECONOMIA REAL

EMAE POR SECTORES
Var. interanuales; 2019

julio
agosto ene-ago
Agro, ganaderia, caza y silvicultura 29,8%
6,5%
3%
Explotacion de minas y canteras 3,8% 0,9%
1%
Ensefianza 0,6% 0,9%
0%
Administracién publica 0.4% -0,2%
0%
Servicios sociales y de salud i 0,2%
0,2% !
Actividades inmobiliarias, I 1% -1.6%
empresariales y de alquiler -0,5% I !
-5%
Pesca 1% -0,2%
| 0%
Transporte y comunicaciones 1.5% -1,5%
0%
Hoteles y restaurantes 2% -2,1%
-3%
Electricidad, gas y agua - -5,1%
1%
Otras actividades de servicios 3,6% -2,1%
| 1%
EMAE 3,8% . -2,3%
-2%
Construccion 46% -5,3%
-2%
Industria manufacturera & -7,6%

Comercio y reparaciones

-2%
58% d o
-14%
- -1 2'4%
-16,4%

Intermediacién financiera
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ACTIVIDAD ECONOMICA | Por regiones, agosto de 2019

La Patagonia fue la region menos afectada por la caida de la
actividad, gracias al dinamismo exportador, los hidrocarburos
y la mineria

SEMAFORO DE LA ACTIVIDAD REGIONAL

Desempefio por regién y var. interanual por actividad seleccionada; enero-agosto de 2019

PATAGONIA

CENTRO

cuyo

NEA

NOA

Expo. de hidrocarburos

# Produccion de petréleo
o Produccién de gas

— Produccion de plata

sy Viajeros hospedados
o Desembarques

4 Produccion de oro

> Desembarques
Expo. de oleaginosas
= Viajeros hospedados
Consumo de cemento
&, Produccién industrial

Exportaciones de
cereales

e Ventas internas de
vinos

% Viajeros hospedados
4 Produccién de oro

Exportaciones de
cereales

Consumo de cemento

&1 Viajeros hospedados

Expo. de cereales
%= Produccion de plata
&= Viajeros hospedados

Consumo de cemento

+27%

+6%

+8%

+20%

+8%

+4%

-1%

+7%

+8%

-4%

-8%

+30%

+2%

+8%

-5%

+30%

-13%

-6%

+27%

+20%

+5%

-20%

La Patagonia fue la region con mejores indicadores entre enero y
agosto de 2019, tanto de empleo como de produccién. Se
destacaron la produccion de gas y petréleo en Neuquén, que aumentd
durante todo el afio; la obra publica y la mineria en Santa Cruz; la pesca
en Chubut y Santa Cruz; y el turismo, con el mayor aumento entre las
regiones en la cantidad de viajeros hospedados. Ademas, Neuquén,
Santa Cruz y Chubut fueron tres de las seis provincias donde crecié el
empleo en agosto.

La region Centro tuvo signos positivos por la cosecha récord de
maiz y soja. El agro aumenté la producciéon y el empleo en la region, a
la vez que impulsé las exportaciones de todas las provincias de la
region, con los complejos cerealero-oleaginoso y ganadero como los de
mayor contribucién. Entre Rios tuvo la mayor suba de exportaciones
(+19%) gracias a los productos avicolas y arroceros, que se sumaron a
los que tradicionalmente exporta esa provincia. Ademas, la creacién de
empleo agricola, junto con la de los servicios de salud, de administracién
publica, agricolas y de informatica, permitié desacelerar la caida del
empleo de la region en junio y julio.

La mejora del agro también impacté en el empleo de la regién
cuyana, particularmente de San Luis y San Juan. El aumento en el
empleo vinculado a las actividades agricolas explic6 una leve
desaceleraciéon de la caida del empleo registrado en San Luis. Por su
parte, las exportaciones crecieron 22% en San Luis. En San Juan, pese al
aporte positivo del agro, el empleo se redujo 3,6% por ajustes en los
procesos productivos de la mineria, que también afectaron el desempefio
exportador. Por su parte, la produccién de vino disminuy6 luego de ocho
meses en alza por un retroceso en la demanda externa, y fue una de las
razones que explicé la caida del empleo privado en Mendoza.

El NEA tuvo un buen desempeiio exportador. Las ventas externas de la
region aumentaron 12%, con los complejos de cereales, oleaginosas, foresto
industria y algodén como los de mayor aporte. En el caso del complejo
cerealero-oleaginoso, los envios aumentaron 49% por la recuperacion luego
de la sequia de 2018. La posicion de la industria forestal mejoré un 62%
gracias a los envios de madera de pino y coniferas a China y Estados
Unidos, respectivamente. Mientras que el complejo algodonero aumenté
sus envios un 37% por incrementos en la produccion.

Con el aporte de productos de las economias regionales y el maiz, el
sector agropecuario se recuperé también en el NOA. La cosecha
récord de maiz, el nivel histérico de produccion de limones y las mayores
exportaciones de cereales, oleaginosas y azlcar apuntalaron al sector
agropecuario en la region. Ademas, sumo su aporte la produccion de
tabaco con un aumento aproximado del 20%.

Nota: los datos de viajeros hospedados corresponden al periodo enero-julio de 2019, e incluyen las siguientes provincias, dentro de cada regién: Buenos Aires, CABA, Cérdoba, Entre
Rios, Corrientes, Misiones, Santa Fe, Chaco, Formosa, Catamarca, Tucuman, Santiago del Estero, Salta y Jujuy.
Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC, Grupo Construyay AFCP.

MONITOR DE LA ECONOMIA REAL
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INVERSION | Agosto de 2019

La inversion se mantiene en niveles similares
a los de diciembre

En agosto la inversién mantuvo un leve crecimiento mes a mes. En la variacion mensual, el Indicador Mensual
Adelantado de Inversién (IMAI) registré una suba del 0,9% frente a julio, luego del crecimiento del 1,1% del mes
anterior. Frente a un afio atras la inversion cayd 12,5%, en un mes afectado por la volatilidad del mercado
cambiario tras los resultados de las PASO. En lo que va del afio, la inversion acumuld una baja del 15,4%
interanual.

Con respecto a un aio atras, todos los componentes de la inversién retrocedieron. Maquinaria y equipo, que
concentro el 43% del total, retrocedié un 17,4% interanual y fue el componente con mayor incidencia en la caida
general. Equipo de transporte cayd un 29,4% y represent6 el 8% de la inversion. La construccién, el componente
de mayor peso (49% del total), retrocedi6 6,5% frente a agosto de 2018.

INDICADOR MENSUAL ADELANTADO DE INVERSION (IMAI)
indice base enero de 2016=100y var. interanual; enero de 2016 a agosto de 2019

285,57

Nivel
260,83 desestacionalizado

Var. interanual

W >zZJ0o0oaokFF>Vywnoroew >zZzJ00kF>VUywddxrox >zZ2J00FF>0Uwmbe x>z <0

Z W< m < D w TNZw @< =) w Y AlZwWw <o =) w Y S Zw <o < 2

u_|u_§<§2ﬁgmogDu_,u_E<§Q‘ﬁgmogﬂmu_Eq:Eaﬂgmogﬂmu_qugaﬂg
2016 2017 2018 2019

INVERSION POR COMPONENTES
Var. interanual; enero de 2016 a agosto de 2019

58,5%

35,8%

Construccion (49%)
13,79

— \ /\ /\ Maquinaria y

equipo (43%)

-7%

globe 7% Equipo de
29,4% transporte (7%)

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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INVERSION | Construccién, agosto de 2019

La construccion tuvo el segundo crecimiento mensual
consecutivo, pero con una caida en las expectativas de corto

plazo

La construccién continué mostrando estabilidad
en agosto y, si bien se ubica en niveles inferiores
a un afo atras, los niveles minimos de costos en
ddlares y el récord de superficie permisada son
incentivos a la actividad en el mediano plazo. El
indice de construccién creci6 0,4% en agosto
respecto a julio, y se ubicé en niveles similares a los
de mediados de 2017. La actividad se mantuvo asi
un 12,7% por encima de finales de 2018. Con
respecto a un afio atras, se redujo 5,9%, a mayor
ritmo que en julio (-1,7%). En los primeros ocho
meses del afio el sector retrocedi6 un 8%.

En el mes, 3 de los 13 insumos crecieron en la
medicién interanual y 8 en la mensual. De los tres
mencionados, el asfalto tuvo la mayor expansién,
seguido por el yeso y las cales. Las mayores bajas
interanuales se registraron en mosaicos graniticos y
calcareos, hierro redondo y acero para la
construccion, y hormigén elaborado. En la medicién
desestacionalizada, los insumos que mas crecieron
fueron articulos sanitarios de ceramica, ladrillos
huecos y placas de yeso.

Ante la incertidumbre electoral y la volatilidad del
mercado cambiario, las expectativas del sector
empeoraron en el corto plazo. Ninguna de las
empresas vinculadas al sector, tanto a la obra privada
como a la publica, espera aumentar la actividad entre
septiembre y noviembre. La caida de la actividad
econémica, la inestabilidad de los precios y los
atrasos en la cadena de pagos son las principales
causas detras de la caida de las expectativas para los
proximos meses

La superficie permisada para
proyectos privados sumé cinco
incrementos consecutivos en un
contexto de valores minimos histéricos
del costo de la construccién en dolares.

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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ISAC, CONSUMO APARENTE
DE INSUMOS REPRESENTATIVOS

Var. interanual (i.a.) y sin estacionalidad (s.e.); 2019

. agosto ene-ago

agosto (i.a.) é o) e )g
Asfalto 4,2% -12,5%
Yeso 2% -9,8%
Mosaicos
graniticos y 0,8% -11,1% -11,3%
calcéreos
Cemento Portland -0,1% -0,5% -5,9%
Cales -1.4% I 2,1% -7,5%
Tubos de acero sin
costura, vidrio y -2% -3,3% -3, 7%
griferia
Pinturas -2,4% I 2,6% -7,1%
Pisos y
revestimientos -5,7% 3,4% -19,1%
ceramicos
ISAC general -5,9% . 41,3% -8%
Hormigén 6% 1,1% -0,4%
elaborado
Placas de yeso -8,5% . 4,4% -12,4%
Ladrillos -9,.8% - 4,7% 13,2%
huecos
Hierro redondo _11’3%- 1,6% -13,5%
y acero
Articulos
sanitarios -20,6% 13,7% -21,5%
de cerdmica

11
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INVERSION | Construccién, agosto de 2019

Con costos en ddélares en minimos histoéricos, la superficie
permisada subidé por quinto mes consecutivo

La superficie permisada para proyectos privados a nivel nacional crecié 4,1% interanual, por quinto
mes consecutivo, y acumulé una suba de 9,7% en el afio. En un contexto de minimos histéricos del costo
de la construccion en doélares, con una caida en septiembre de 5,5% frente a agosto, la superficie permisada
entre enero y agosto alcanzo el segundo registro mas alto luego de 2017, desde por lo menos 2014.

SUPERFICIE PERMISADA NACIONAL
Enero de 2015 a agosto de 2019

2015 2016 2017 2018 ene-ago
-9,3% 8,8% 11,2% -14,2% 9,7%
923.002
40%
Nivel (m?2)
781.163
19,5%
8,2% Var
| I I I 2,2% I e interanual
B I -m — - m - |
-HIF1T 11 I
-11,4%
-32,4%
2015 2016 2017 2018 2019
El consumo interno de cemento CONSUMO INTERNO DE CEMENTO
cayo en septiembre 7.2% Enero de 2016 a septiembre de 2019
interanual ante los movimientos
cambiarios. En lo que va del afio Nivel (toneladas) Var. interanual
disminuyd 6%. Segun la Asociacién 1,179.763

de Fabricantes de Cemento Portland
(AFCP), en 2019 los despachos de
cemento, incluyendo exportaciones,
caerian 2,6%, un retroceso similar al 38972
de 2018 (-2,5%). Por su parte, el
indice Construya, que mide la venta
de insumos al sector privado,
retrocedi6 6,7% en septiembre

1.115.347 1.047.953

frente a un afio atras 1,5% -27,6%
Py Bg52333E038EBg52333E538EB¥523533553828852538%
respecto a agosto en la medicién e oy T s oo

desestacionalizada.

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC, Grupo Construya y AFCP.
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SERVICIOS | Turismo, agosto de 2019

El turismo por via aérea sigue batiendo
récords, con mayor dinamismo en los
aeropuertos del interior

La cantidad de turistas hospedados en el pais volvié a aumentar en agosto.

La llegada de turistas extranjeros alcanzé un nuevo maximo en mas de tres afios. En agosto el arribo de
turistas extranjeros por via aérea aumenté un 6% y en el acumulado de los ocho meses del afio mas de 17%,
frente a los mismos periodos de 2018. Con nuevas rutas y una mejor conectividad internacional, el interior del pais
mantuvo un mayor dinamismo y los arribos aumentaron en agosto casi cuatro veces mas que en Ezeiza y
Aeroparque (+16,5% vs. +4,5%). Por otra parte, viajaron al exterior por via aérea 347.700 argentinos, 14,3% menos
que en agosto del afio pasado.

Brasil se mantiene como el principal origen de los turistas extranjeros. En agosto llegaron casi 85.000
brasilefios, que representaron el 35% del total. Sin embargo, los origenes con mayores aumentos fueron Paraguay
(+22,5%) y Uruguay (+14,1%), que se vieron beneficiados por una mayor competitividad cambiaria.

La cantidad de turistas argentinos hospedados en destinos domésticos aumenté por tercer mes
consecutivo. De esta manera, la ocupacién hotelera total subié 3,7%. El crecimiento del turismo de residentes fue
del 1,4% frente a agosto de 2018. Los argentinos representaron casi el 80% del total de hospedados (levemente
por encima del promedio del 78% de los meses anteriores) y los extranjeros registraron un aumento de 13,2% en
el nivel de alojamiento. La Patagonia fue el destino méas dinamico (+27,3%).

TURISMO RECEPTIVO POR ViA AEREA OCUPACION HOTELERA
Cantidad de turistas extranjeros; enero-agosto de 2016 a 2019 Cantidad de turistas hospedados; enero-agosto de 2016 a 2019
Total Resto Ezeiza y Aeroparque Total Extranjeros Residentes
P 2 millones 137 13,8 14,1
1,7 millones 12,5 millones PG millones
1,6 millones +30,5% millones

1.5 millones

180.000 e, 4

2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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SERVICIOS | Ventas internas, agosto de 2019

Los servicios basados en conocimiento crecieron impulsados
por los servicios empresariales, de informatica y de apoyo a la
actividad primaria

Los servicios basados en conocimiento (SBC) VENTAS REALES DE SERVICIOS

crecieron 0,7% luego de cinco meses en baja. El Var. interanuales; 2019

crecimiento estuvo impulsado por los servicios de apoyo agosto ene-ago
a la actividad primaria (+13,8% interanual), que se TOTAL 4% -4,5%
expandieron por segundo mes consecutivo de la mano

de la cosecha récord y la demanda de Vaca Muerta; los £ SBC -2,3%

empresariales (+9%), que también crecieron por segundo
mes; y los de informatica (+4,9%), que llevan siete meses
consecutivos en alza. El resto de los servicios permanecio Profesionales 9% -1,8%
en baja: comercio (-8,8%) tuvo la mayor caida, en un
contexto de incertidumbre electoral y volatilidad
cambiaria que afectd las decisiones de consumo; seguido
por hoteles y restaurantes (-2,1%), dado que el aumento
de la ocupacién hotelera no alcanzé a compensar el Vinculados al sector audiovisual -10,5% -10,4%
menor consumo en restaurantes.

Apoyo a la actividad primaria 13,8% 13,1%

Informatica 4,9% 3,9%

Telecomunicaciones -4,5% -8,4%

Servicios financieros -13,3% -5,9%
El empleo en servicios de apoyo al sector primario y
en los informaticos continué aumentando. En agosto,
el empleo en estos sectores creci6 7% y 7,9%
respectivamente frente a un afio atras. El resto de los
segmentos registré caidas, en mayor medida los servicios
financieros (-4,1%) y los de telecomunicaciones (-2,5%).
Asi, el empleo total en SBC tuvo una leve baja de 0,4%
frente a un afio atras.

INMOBILIARIOS -0,5% -1,6%
TRANSPORTE Y ALMACENAMIENTO -1,5% -1,5%

HOTELES Y RESTAURANTES 2,1% -2,1%

@ 6o D Ep

COMERCIO -8,8% -9,7%

EVOLUCION DE LOS SECTORES DE SERVICIOS

indice desestacionalizado 2017=100;

enero de 2017 a agosto de 2019
Apuntando a aumentar

transversalmente Ia productividad' se Actividades inmobiliarias Comercio
L L Hoteles y restaurantes Transporte
reglamenté la Ley de Economia del
Conocimiento. La norma busca generar
215.000 puestos de trabajo de calidad y US$
S—

15.000 millones en exportaciones anuales
para 2030, a partir de un marco tributario
que les permita competir globalmente a las
11.000 empresas alcanzadas.

Nota: SBC incluye servicios empresariales y profesionales, y agrupa a las actividades empresariales, seguridad e investigacion, publicidad, etc.; servicios de informatica comprende
programacion, consultoria y procesamiento de datos; sector audiovisual: television, radio, cine y libros; apoyo a la actividad primaria: servicios de apoyo a la extracciéon de gas natural y
petréleo, y a actividades agricolas y pecuarias; servicios de telecomunicaciones: servicios de telecomunicacion y telefonia; servicios financieros: servicios de seguros y auxiliares,
auxiliares a la actividad financiera, gestion de fondos, sociedades de cartera.

Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de AFIPy OMC.
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Agosto de 2019

La industria revirtié el crecimiento de julio, y
cayo en agosto en un contexto de volatilidad
macroeconémica

La volatilidad cambiaria en agosto y sus efectos en el consumo interno afectaron la produccién
industrial. La produccion retrocedio 2,8% en agosto frente al mes anterior, luego del aumento de 3,7%
registrado en julio, que habia respondido en parte a la disipacion de factores negativos del mes previo,
como el apagdén y el nivel de lluvias. El impacto se sinti6 mayormente en las industrias mas
dependientes del mercado interno y en las productoras de bienes de consumo durable, bienes de
capital e insumos. En la medicion interanual, la produccién tuvo una baja de 6,4%, mayor que la del mes
anterior (-1,9%), en parte por la comparacion contra uno de los meses con mayor produccién de 2018.
Pese a este escenario, alimentos y bebidas, el sector de mayor peso en el entramado manufacturero,
crecio frente a un afio atras por cuarto mes consecutivo. Si bien en agosto el nivel de produccion del
sector se ubico 5,8% por encima de diciembre, entre enero y agosto acumul6 una caida de 8,1% frente
al mismo periodo de 2018.

iNDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL (IP1)
indice base 2004 = 100; enero de 2016 a agosto de 2019

Variaciéon mensual s.e. Nivel sin estacionalidad Nivel tendencia-ciclo
2017 2018 ene-ago
+2,5% -5% -2,3%

VO = 5 >N c 5 0a b 2L oo s S >Nc 35 0oy 2L oo s SsS >Nc 35 0oy 2 oo s s >c 35 0
o > 8] = o > 8] = o > 9] = o) >
S22 38038 f§P22T2-Pgo2d5822ar25P8o02305§8822ZT3°F
2016 2017 2018 2019
Nota: no hay dato de variacién mensual s.e. para enero de 2016 dado que no tiene base de comparacién por ser el inicio de la serie.
Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC. GfdﬁCOS disponib/es en anexo
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Agosto de 2019

A pesar del retroceso general, alimentos y bebidas y textil
crecieron frente a un ano atras, mientras minerales no
metalicos y quimicos tuvieron un mejor desempeno relativo

A la expansién de alimentos y bebidas se sumé
un nuevo aumento de la producciéon textil.
Apuntalado por el dinamismo de fibras y tejidos, el
sector textil tuvo el mayor incremento dentro del
entramado industrial, seguido de la produccién de
alimentos y bebidas, que creci6 por tercer mes
consecutivo. Minerales no metalicos y quimicos
tuvieron un mejor desempefio relativo y mostraron
caidas menores que las del mes anterior. Minerales
no metalicos redujo su caida interanual casi a la
mitad, de 4,6% a 2,7%, impulsado por el primer
aumento en un afio de productos de arcilla y
ceramica no refractaria. Los productos quimicos
tuvieron una baja de 4,4%, inferior al 5% del mes
anterior, por el crecimiento de las exportaciones de
biodiésel.

El resto de los sectores tuvo registros negativos.
Muebles y colchones, maquinaria y equipo, y otros
equipos, que en julio habian aumentado su
produccién de la mano de la estabilidad cambiaria
y los planes de consumo financiado, se vieron
afectados este mes por la volatilidad
macroecondmica. Refinacién de petréleo, que
también habia crecido en los ultimos meses, cayd
1,3% por un menor aumento en la produccién de
gasoil y una baja en la de otros productos de
refinacion. Las industrias plastica y automotriz, por
su parte, aceleraron sus bajas ante nuevas caidas
en la demanda interna.

El sector de alimentos y bebidas crecié
por tercer mes consecutivoy el de
productos textiles por segundo mes,
dejando atras la tendencia negativa.

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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IP1 POR SECTORES

Var. interanuales; 2019

julio

agosto ene-ago
Productos textiles = 111;/: -13,5%
Alimentos y bebidas 54,,/40'2% -1%
Refinacion de petréleo 1,3% l- 4.7% -2,6%
Otros equipos -1,8% Im -17%
Minerales no metalicos -4127/7“%-. -7,8%
Quimicos 45‘:& = -5%
Madera, papel, edicién 3% Il
e impresion -6,1% N A
IPI general -6,4"}:'9%-. -8,1%
Caucho y plastico 8.1% &I -9,8%
Metales basicos _9'20/;4"% -10,4%
Prendas de vestir _11’3‘,'/3'2% -11,7%
Productos de metal _11,7;/3’7g -7,5%
Productos de tabaco 12,5% &Al -3,5%
Magquinaria y equipo -14,4% _I 0.7% -20,5%
Muebles y colchones -15,9% 0% | -15,3%
8::522:1:20 de _2-;:27% I -42.3%
Automotriz 27276%3 %__ -23,9%
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Alimentos y bebidas, agosto de 2019

La industria de alimentos y bebidas crecié por tercer mes
consecutivo, impulsada por la molienda de oleaginosas

La molienda de oleaginosas tuvo su quinta suba consecutiva y la produccién de lacteos
confirmd su cambio de tendencia con tres meses seguidos en alza.

IPI - ALIMENTOS Y BEBIDAS POR SEGMENTOS SELECCIONADOS

Var. interanuales; 2019

MOLIENDA DE SOJA

ene-ago

julio
+13,8%
agosto 36,8%

LACTEOS

julio 1,4%
agosto . 4,5%

CARNE VACUNA

julio 10%

agosto | 0%

VINOS

5,4% julio
-2,9% I‘ agosto
BEBIDAS

julio

G4 agosto

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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ene-ago

ene-ago

ene-ago

ene-ago

La campaia agricola continué impactando en la molienda de soja, que
registré en agosto la mayor alza de los ultimos tres afios. La molienda
volvié a acelerarse en agosto y fue el rubro mas dinamico del sector.
Continuara mostrando variaciones interanuales elevadas en los préximos
meses debido a la baja base de comparacion del afio pasado.

La produccién de lacteos confirmé su cambio de tendencia con el tercer
mes consecutivo de crecimiento, y la caida en el acumulado anual se
redujo al 4%. El buen desempefio tiene que ver con importantes mejoras en el
precio que recibe el productor por el litro de leche, situaciéon que permitié un
aumento sustancial en la rentabilidad del tambero. Sin embargo, las
perspectivas para los préximos meses muestran sefiales de alerta. Por un lado,
los mayores costos (alimentos, insumos, entre otros) por los movimientos del
tipo de cambio redujeron en agosto la rentabilidad de los tambos a menos de
la mitad del promedio de los ultimos cuatro meses. Ademas, a la menor
demanda interna y externa se sumo en septiembre el escaso nivel de lluvias en
gran parte de la region Centro.

La produccién de carne vacuna permanecié sin variaciones en agosto,
tras la suba de julio. Segin datos del Ministerio de Agricultura, la faena se
mantuvo en los mismos niveles de agosto de 2018, mientras que la
produccién cayd 1,7% debido a la baja en el peso promedio de la res en
gancho. Las exportaciones se aceleraron y alcanzaron las 79.000 toneladas, el
volumen mensual mas alto de los Ultimos afios. En el acumulado del afio
alcanzé niveles similares al récord de 2005 (700.000 toneladas). China fue el
mercado que mas explicd este crecimiento, con el 72% de las exportaciones
en lo que va del afo (+20 p.p. frente a 2018).

La produccién de vino disminuyé luego de ocho meses de alzas
consecutivas, afectada por menores exportaciones. La caida del mes se
debié a un baja de las exportaciones de vino embotellado y a granel por
compararse con un mes de muy buen desempefio en 2018. El consumo
interno se incrementd en agosto por segundo mes consecutivo. El Instituto
Nacional de Vitivinicultura adelanta para septiembre una suba del 11% de las
exportaciones de vino embotellado y una caida de casi el 50% en granel
frente a un afio atras.

La produccion de bebidas se mantuvo en baja. La caida se explico
principalmente por gaseosas (-10%) y se interrumpid la mejora relativa que se
observaba desde marzo, debido a la contraccion del consumo interno. Las
segundas marcas de bebidas continuaron siendo las mas elegidas por los
consumidores, pero su crecimiento no alcanz6é a compensar el retroceso de
las marcas A.

Grdficos disponibles en anexo
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Textil, agosto de 2019

La fabricacion de productos textiles crecié por segundo mes,
por la mayor produccion local de algoddn y tejidos planos

El segmento de productos textiles crecié por IPI - SECTOR TEXTIL
segundo mes consecutivo, tras 15 meses en Var. interanuales; 2019
baja. Aumenté 1,4% frente a un afio atras, y todos

los rubros crecieron a excepcion de otros
julio

productos textiles, que incluye la produccion de agosto ENEAB0
cintas, elasticos y articulos de merceria. La
preparacion de fibras de uso textil aumentd -3,9%
impulsada por el mayor nivel de desmotado de SECTOR TEXTIL 7.2 |} e
algodon. Por su parte, la actividad en tejidos y
H A 1,8%
acabados de productos textiles mejoré con la Productos textiles 13,5%
. .z . . .z 0
sustitucién de importaciones por produccién | 1%
nacional: las importaciones de tejidos planos ) _ o
Preparacién de fibras 9,6% 16.4%
cayeron 34,3% entre enero y agosto frente a un 5 0 ] =&
afio atras.
e e . . . . 9'1%
La utilizacion de la capacidad instalada (UCI) de Hilados de algodén I . -11,6%
2/
productos textiles presenté niveles cercanos al
60% en julio y agosto de 2019. En julio el sector Tejidos y acabados de 8,2% 6.9%
utilizé el 60,6% de su capacidad instalada, un nivel Elegleie e I L ‘
por encima del general (58,7%) y el valor maximo
. Otros productos -16,6%
alcanzado desde noviembre de 2017. En agosto textiles - -20,6%
sl s . . . -31,8%
utilizd el 58,8%, nivel superior al registrado en el
mismo mes de 2018 (53,4%), por el incremento en Prendas de vestir, -7.3% 11.7%
los volumenes elaborados de hilados de algodén y AT CELERE -11,3% . ‘
de tejidos.
Prendas de vesti 0. 14,3%
Prendas de vestir, cuero y calzado mostré una T, | '
baja menor que las registradas durante el
segundo trimestre del afio. La caida del segmento E:‘;trif°yart"°“'°s e 8.1% 6%
respondi6 principalmente a prendas de vestir, por “11.1% .
menor demanda interna de indumentaria, ropa AE
. . . . L. Calzado y sus partes ! -6,6%
interior y de trabajo (equipos de proteccion y/o 6,6% l

uniformes).

El sector de productos textiles aumenté la utilizaciéon de su capacidad instalada, cuyo
nivel superé el promedio industrial. El nuevo crecimiento de esta industria se enmarca
en un mayor nivel de desmotado de algoddny la sustitucion de importaciones
por produccién nacional.

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC. GfdﬁCOS disponib/es en anexo
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Quimicos, agosto de 2019

Con el impulso de la producciéon de biodiésel, el segmento de
otros productos quimicos se sumoé al crecimiento de
agroquimicos y gases industriales

Las exportaciones de biodiésel aumentaron 6%
en toneladas frente a agosto del 2018. Sin
embargo, sus niveles se encuentran por debajo del
promedio abril-mayo, cuando se normalizaron las
operaciones con Europa: de 180.000 toneladas se
pas6 a envios por 60.000 en julio-agosto.
Agroquimicos crecié por cuarto mes consecutivo
impulsado por la campafia agricola, y gases
industriales por séptimo mes seguido dinamizado
por Vaca Muerta. Asi, el sector quimico mantuvo
su nivel de produccién frente al mes anterior
(+0,3% segun la medicion desestacionalizada) y
sostuvo un ritmo de caida interanual similar al de
julio.

El segmento de quimica basica continué
mostrando las consecuencias del apagén de
junio en las plantas de proceso de produccién
continua. Esto, a su vez, afecté a materias primas
plasticas. Ademas, la fabricacién de polietileno
mostraria una caida importante en septiembre
proximo, debido a problemas técnicos en una
planta de la firma Dow en Bahia Blanca. Los
segmentos restantes permanecieron en baja:
detergentes, jabones y productos personales y
productos farmacéuticos debido al menor
consumo interno, pintura por la menor demanda
de la construccion y de la industria automotriz.

IPI - SUSTANCIAS Y PRODUCTOS QUIMICOS

Var. interanuales; 2019

julio

e ene-ago
o -253%
Otros productos quimicos -9%
29,4%
Agroquimicos 17%
. . 9,4%

Gases industriales 8%

I 31%
‘ -4,5%

Pinturas -12%
| 0,5%

Materias primas plasticasy -20,4% 15%

caucho sintético _3’8%I

Sustancias y productos -5,0% 5%

quimicos 4.4% I

0,1%
-1%
-7,5% l
Detergentes y productos -13,9%
personales
-20,5%

-32%

Productos farmacéuticos

-13%

Quimica bésica -14%

Creci6 la mitad de los segmentos quimicos. La campafia agricola récord y el desarrollo
sostenido de Vaca Muerta contindan dando su impulso a los segmentos proveedores. Las
caidas responden a la debilidad del consumo internoy a la menor actividad de los sectores
demandantes (construccion y automotriz).

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC y Kairos Web.
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Metales basicos, agosto de 2019

La produccion de metales basicos permanecioé en baja por la
menor actividad siderurgica

La actividad del sector se redujo en 9% interanual. La fabricacion de acero (-8%) y de aluminio (-9%)
profundizaron sus caidas, y la primera explicé el retroceso general por su mayor peso relativo (representa el
71% de la industria metalica). La fundicién fue el Unico segmento que moder6 su baja frente al mes anterior,
pasando de una caida de 20% a una de 12% frente a un afo atras. La Camara Argentina del Acero anticipd
que la produccion siderurgica cay6 en septiembre 7% tanto de forma interanual como intermensual.

El impacto de la volatilidad cambiaria de agosto en los sectores demandantes y el efecto de una
elevada base de comparacion fueron determinantes para el resultado del mes. El movimiento del tipo
de cambio posterior a las PASO, su repercusion en los precios, el costo de financiamiento y la incertidumbre
electoral que postergd decisiones de consumo e inversion, afectaron a las actividades que consumen
metales. La construccion cayé 6% interanual y la industria automotriz, 36%, mientras distintas ramas de la
metalmecanica revirtieron el crecimiento que habian logrado en julio por los planes de consumo financiado.

El sector energético volvié a ser la Unica demandante dinamica de metales, en particular por la creciente
actividad en Vaca Muerta.

IPI - INDUSTRIAS METALICAS BASICAS
Var. interanual; enero de 2017 a agosto de 2019

Metales Basicos Siderurgia Aluminio y otros Fundicién
2017 2018 ene-ago
+11% +3% -10,4%
+13% +1% -13,1%
+5% +0,2% -2,3%
+13% +11% -9,8%

o > o = = w o > @) = = o > @)
Y m [ z o ] m 2 z o v Y m 2 Z
< % < o O o v < @ < = v o Y < o <
FY¥Ys2sSs>5528oez08Y¥s2s55228ez08Ys2s353¢2
2017 2018 2019
Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC. GfdﬁCOS disponib/es en anexo
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Metalmecanica, agosto de 2019

Los segmentos metalmecanicos vinculados al consumo
durable respondieron positivamente al estimulo del
programa Ahora 12

Aparatos de uso doméstico crecié por segundo mes consecutivo, mientras que se
contuvieron las caidas de motocicletas y celulares.

Sin embargo, los segmentos restantes permanecieron en baja. La maquinaria de uso general cay6 por
segundo mes luego de mas de un afio de crecimiento sostenido, debido a la comparacién con un mes de
buen desempefio por la demanda de equipos para Vaca Muerta y de equipos de energias renovables por el
RenovAr (+29,6% en agosto de 2018). Su produccion se mantuvo, a pesar de esto, en niveles superiores al
promedio de 2018. Por su parte, la produccion de maquinaria agricola cay6 por las bajas de tractores y
cosechadoras, los equipos de mayor valor unitario y mas afectados por el encarecimiento del financiamiento.
Los segmentos restantes (productos metalicos de uso estructural, servicios de trabajo de metales, otra
maquinaria de uso especial y carrocerias, remolques y semirremolques) redujeron su produccion por la caida
de sus sectores demandantes.

IPI - METALMECANICA, POR SECTORES SELECCIONADOS
Var. interanuales

2018 12019  julio  agosto ene-ago

PRODUCTOS DE METAL -1,4% -6,7% 7,7% -11,7% -7.5%
De uso estructural -47% -29% -1,7% -6,8% -3,3% Retrocesos por la menor demanda de la construccién, la
industria petrolera y la caida del consumo masivo (afecta
Envases metalicos -51% -33% -3,4% -13,8% -4,7% envases metalicos)
Otros productos y trabajo de metales -8,5% -10,5% -13,4% -9,4%
MAQUINARIA Y EQUIPO -18,3% -24,6% -14,4% -20,5% Maquinaria de uso general cayé por la elevada base de

comparacion (+29,6% en 2018) pero se mantiene en niveles
superiores al promedio de 2018.

De uso general 2,4% 14,4% -54% -151% 6,4% Maquinaria agricola cay6 por tractores y cosechadoras,
segmentos dominados por multis y de mayor valor unitario
relativo, donde mas incide el encarecimiento del

Agropecuaria -28,1% -47% -21,9% -39,3% financiamiento.

Otra maquinaria de uso especial cay6 por la menor
demanda de la industria automotriz y de la construccién.

Otra maquinaria de uso especial -9,6% -19% -18,7% -17,3% -19% Aparatos de uso doméstico creci6 por el impulso de Ahora
12y la baja base de comparacion (-36,3% en 2018). En
particular, aumenté la fabricacion de lavarropas, calefactores y

Aparatos de uso doméstico -28,7% -27,6% 46,6% 7,3% -21,8% estufas, termotanques, heladerasy cocinas.
OTROS EQUIPOS E INSTRUMENTOS -18,3% -23,4% 8,9% -19,1% Mayor produccion de celulares por el impulso de Ahora 12.
OTRO EQUIPO DE TRANSPORTE 241% -47.7% -16,7% -20%  -47,7% Mantuvo un ritmo de caida menor al del primer semestre, por

el impulso de Ahora 12 a la venta de motocicletas.

Por menor produccién para vehiculos del agro, de la
-14,3% -35,9% -9,8% -11,7% -32,3% construccion, el transporte de pasajeros y del sector de
alimentos.

Carrocerias, remolques y
semirremolques

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC. GfdﬁCOS disponib/es en anexo
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Automotriz, septiembre de 2019

La produccidén de vehiculos redujo su caida, pero continua en
una coyuntura adversa

Luego de haber caido en agosto al ritmo promedio de 2019, la baja de la produccién en septiembre
resulté 10 puntos menor (-26%). Sin embargo, la comparacion se realiza contra uno de los meses de
menor actividad del afio pasado, con un salto devaluatorio que impactdé en las ventas. Todas las
terminales operaron por debajo de su capacidad, aunque la baja estuvo concentrada en dos empresas
que implementaron nuevas suspensiones y en otras dos que dejaron de producir un modelo este afio
cada unay aun no los reemplazaron.

La menor actividad respondié a factores macroeconémicos. La volatilidad financiera que siguio6 a las
PASO volvio a afectar las ventas domésticas, que habian atenuado su caida entre junio y julio en un
contexto de estabilidad cambiaria y con planes de estimulo para los patentamientos. En septiembre, las
ventas de vehiculos nacionales al mercado interno cayeron 28% (-31% en agosto) por efecto de una
menor base de comparacion, y registraron 8.800 unidades en el mes (22% menos que en agosto).

Las exportaciones volvieron a caer por la escasa actividad en las plantas y el cese de producciéon
de modelos. La reduccién de ventas al exterior fue de un 8% interanual, concentrada en las cuatro
terminales que explicaron la menor produccion.

EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES VARIABLES DEL SECTOR AUTOMOTRIZ

Var. interanual; enero de 2018 a septiembre de 2019

Stock sobre produccién anual Produccién Ventas internas nacionales Exportaciones

Unidades (var. interanual)

2018: 489.000 (-1,4%) | 205.000 (-24%) | 284.000 (+29%) ene-sep: 256.000 (-34%) | 86.000 (-50%) | 179.000 (-15%)

2,2%

41

2,7%

6% 2,5%

/ I 0% 2%

| | = S

[ 1 '
=8%
-16% 211
-33%

21% 20% M-21% 26%
-37% e B CH sk -36%
-45% -46%
-54%
-59%  -60%

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene| Feb Mar Abr May Jun Jul  Ago Sep

2018 2019
Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de ACARA, ADEFA y empresas del sector. Gf'dﬁCOS diSpOﬁib/@S en anexo
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SECTOR PRIMARIO | Campafias 2018/19y 2019/20

La campaia 2018/19 finaliz6 con una cosecha
récord y la 2019/20 comenzé con buenas
perspectivas para el trigo

La cosecha 2018/19 registré volumenes de produccion maximos en maizy
trigo. Para la campafa 2019/20, el trigo alcanzé el area implantada mas
extensa de las ultimas 18 campafias y acumularia la mayor cosecha

de la historia.

La cosecha sojera 2018/19 finalizé en agosto con un volumen de 55,3 millones de toneladas, la tercera mayor
produccion histérica. Crecidé 46,3% con respecto a la campafia 2017/18, que habia sido afectada por la sequia. La
cosecha de maiz culminé en septiembre con un récord histérico de 57,2 millones de toneladas (+31,7% interanual).
Ademas, el cereal de verano logré exportaciones récord por 35 millones de toneladas (+55,9%). La produccion triguera
(19,5 millones de toneladas, +5,1%) también fue récord, mientras que el resto de los cultivos totalizé 15,2 millones de
toneladas (+16%). De este modo, la cosecha total alcanzé las 147,2 millones de toneladas (+30,5%).

La siembra de trigo de la campafia fina 2019/20 finaliz6 en agosto con una superficie récord. Impulsada por los
buenos precios y los distintos roles agronémicos del cereal de invierno, el area fue de 6,6 millones de hectareas (+5%
interanual), y le rest6é superficie a la cebada. De mantenerse las buenas condiciones climaticas, la produccién podria
alcanzar otro récord e incluso superar las 20 millones de toneladas. No obstante, en primavera se registraron déficits de
humedad y heladas, principalmente en los nucleos trigueros del sur bonaerense y el este de La Pampa, lo cual empujé las
estimaciones a la baja. Con respecto a los granos gruesos, aunque el maiz podria alcanzar un nuevo récord de area, las
expectativas a la baja de los precios, la suba de costos y la reduccion de los margenes brutos disminuyeron el potencial de
siembra esperado. Asi, la soja, y en particular el doble cultivo trigo-soja de segunda, traccionado por la expansion triguera,
saldrian favorecidos en las decisiones de siembra frente al maiz por sus menores costos de produccién y mejores precios.
Ademas, la oleaginosa ocuparia el area que no pudo implantarse con girasol en sus nucleos productivos del NEA y norte
santafesino debido a excesos hidricos.

PRODUCCION TOTAL DE GRANOS EVOLUCION DEL AREA SEMBRADA CON TRIGO
En millones de toneladas; campafia 2010/11 a 2018/19 En millones de hectareas; campafia 2000/01 a 2019/20
Soja Maiz Trigo Resto 71
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Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca.
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COMERCIO EXTERIOR DE BIENES | Balanza comercial, septiembre de 2019

La exportaciones crecieron por sexto mes
consecutivo y la balanza comercial lleva mas
de un ano ininterrumpido de superavit

El superavit comercial alcanzé los US$ 1.744 millones en septiembre y registré el mayor superavit desde abril de
2012. Asi, en los primeros nueve meses del afio, la balanza comercial tuvo un saldo positivo de US$ 9.497 millones. Las
exportaciones aumentaron en septiembre un 14% interanual, y las cantidades exportadas (+22%) sumaron doce meses
seguidos en alza mas que compensando la caida de los precios (-7%). Crecieron los envios de manufacturas agropecuarias
(+5%), industriales (+6%) y productos primarios (+70%), mientras que los de combustibles y energia disminuyeron 32%. En el
acumulado del afio las exportaciones aumentaron un 5% interanual, con una suba de 13% en las cantidades y una baja de
7% en los precios.

Las importaciones desaceleraron su caida en septiembre. Disminuyeron un 15% interanual y redujeron a la mitad la
caida registrada en agosto. Todos los usos retrocedieron, en mayor medida combustibles (-45%) y vehiculos automotores
para pasajeros (-62%). La baja en las compras de bienes de capital respondié a las menores importaciones de bombas,
compresores, grifos y valvulas, maquinaria de uso general y para la explotacion de minas y canteras. Por su parte, las
compras de bienes intermedios disminuyeron 9%, pero las cantidades importadas crecieron por primera vez tras siete
meses consecutivos en baja.

EXPORTACIONES, IMPORTACIONES Y SALDO
Evolucion en millones de ddlares (var. interanual); enero de 2015 a septiembre de 2019

2015 2016 2017 2018 ene-sep
56.784 (-17%) 57.909 (+2%) 58.621(+1%) 61.559 (+5%) 47.959 (+5%)
60.203 (-8%) 55.852 (-7%) 66.930 (+20%) 65.441 (-2%) 38.462 (-26%)
-3.149 -2.057 -8.309 -3.882 9.497
5.746
9 .
A Exportaciones
4.002
(-15%)
1.744 Importaciones
Saldo
828333585528 8|2888223855388|5828%833855388[2 828233885888 8288233¢8%
2015 2016 2017 2018 2019
EXPORTACIONES POR GRANDES RUBROS
Evolucion en millones de ddlares (var. interanual); enero de 2015 a septiembre de 2019
2015 2016 2017 2018 ene-sept
23.288 (-12%) 23.362 (+0,3%) 22.562 (-3%) 22.886 (+1%) 17.798 (+3%)
17.950 (-21%) 16.806 (-6%) 18.769 (+12%) 20.495 (+9%) 14.002 (-7%) Manufacturas
13.301 (-6%) 15.963 (+18%) 14.812 (-6%) 13.989 (-6%) 12.989 (+26%) ;
2.246 (-55%) 2.048 (-9%) 2.477 (+21%) 4190 (+69%) 3169 (+6%) agropecuarias
“;fsﬁz) Manufacturas
1747 industriales
(+6%)
1.605 Productos
(+70%) primarios
305
W\N\/\M (-32%) Combustibles
= = = = y energia
zﬁgzgsiégaéﬁé@gézzzzgaéézﬁgégsiagaéﬁéﬁgééii;éaé%%@ﬁ%éiié%
2015 2016 2017 2018 2019

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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COMERCIO EXTERIOR DE BIENES | Exportaciones por grandes rubros, septiembre de 2019

Las exportaciones de productos primarios tuvieron el mejor septiembre desde 2011 y el mayor
crecimiento de los ultimos tres afios. Ascendieron a los US$ 1.600 millones y aumentaron un 70%. Las
cantidades aumentaron por séptimo mes seguido y mas que compensaron la caida en los precios (-4%). El
desempefio del rubro respondi6 a las mayores ventas de cereales (+38%), en particular de maiz en grano
(+68%) a Vietnam, Perl y Colombia; de semillas y frutos oleaginosos (+739%), principalmente porotos de soja,
con envios once veces mayores a los de septiembre de 2018 (afectados por la sequia) con destino a China 'y
Egipto; y de manies crudosy sin tostar (+457%) a Paises Bajos, Rusia y Polonia.

PRODUCTOS PRIMARIOS

Var. interanual; enero de 2015 a septiembre de 2019

Cantidades

Délares
-4%

Precios

Las cantidades enviadas de manufacturas agropecuarias acumularon un afio en alza y compensaron
los menores precios. Con un aumento del 10% en cantidades y una baja del 5% en los precios, las
exportaciones del rubro aumentaron en valor 5% frente a septiembre de 2018 y representaron el 36% de las
ventas del mes. A pesar de los menores precios, los envios de grasas y aceites aumentaron por quinto mes
seguido (+18%), por mayores exportaciones de aceite de soja (+10%) principalmente a Egipto, Peru e India; y
de aceite de mani, con envios 14 veces mayores que los de septiembre de 2018, con destino a China y Francia.
Ademas, continu6 el buen desempefio de las exportaciones de carnes (+62%), que llevan mas de dos afios de
crecimiento ininterrumpido y tocaron un maximo histérico en délares (US$ 386 millones). Se destacaron los
envios de carne bovina, deshuesada y congelada, que duplicaron sus ventas, en especial con destino a China.

MANUFACTURAS DE ORIGEN AGROPECUARIO

Var. interanual; enero de 2015 a septiembre de 2019

Cantidades
Délares

Precios

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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COMERCIO EXTERIOR DE BIENES | Exportaciones por grandes rubros, septiembre de 2019

Las exportaciones de productos industriales crecieron tras seis meses en baja, con aumentos en
cantidades y precios. Las ventas de productos quimicos aumentaron 35% interanual por mayores envios de
biodiésel (+325%) a Paises Bajos. Ademas, las de piedras, metales preciosos y sus manufacturas subieron 21%
por los envios de plata en bruto a Estados Unidos y Suiza. En tanto, las exportaciones de material de
transporte retrocedieron un 6% en el mes, aunque se destacé el buen desempefio de vehiculos para
transporte de mercancias, que aumenté sus ventas con destino a Brasil y Per.

MANUFACTURAS DE ORIGEN INDUSTRIAL

Var. interanual; enero de 2015 a septiembre de 2019

6%
4% Cantidades

2% Délares

Precios

Luego de siete meses seguidos en alza, retrocedieron las cantidades exportadas de combustibles y
energia. Tuvieron una baja del 12% en septiembre, mientras que los precios cayeron un 23%. Asi, las
exportaciones del rubro disminuyeron 32% en valor. La caida respondié a los menores envios de aceites
crudos de petréleo (-22%) principalmente a China y Estados Unidos, y de aceites combustibles (que no
registraron exportaciones en el mes) y naftas a Brasil y Paraguay, que llevaron al segmento de grasas,
carburantes y aceites lubricantes a una baja del 32%.

COMBUSTIBLES Y ENERGIA

Var. interanual; enero de 2015 a septiembre de 2019

Cantidades
Délares

Precios

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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COMERCIO EXTERIOR DE BIENES | Exportaciones regionales, agosto de 2019

En los primeros ocho meses del ailo las economias regionales
dinamizaron sus exportaciones

Entre enero y agosto aumentaron las exportaciones de productos agroindustriales de todo el pais. Los complejos
mas destacados por su contribucién al crecimiento exportador fueron cereales y oleaginosas provenientes principalmente
de la region Centro y en menor medida del Norte. Los complejos que siguieron en orden de contribucién fueron
ganaderiay avicultura, también provenientes en mayor medida del Centro del pais.

En el NEA, la region con mayor aumento de las exportaciones, mejoré la posicion de la industria forestal. Las
ventas en este rubro aumentaron un 62% interanual, gracias a los envios de madera de pino a China y coniferas a Estados
Unidos. En el NOA, ademas de cereales y oleaginosas, fue importante el buen desempefio del complejo azucarero (+92%)
por mayores envios a Chile y Uruguay.

Las economias regionales fueron beneficiadas por el aumento del minimo no imponible (MNI) a las
contribuciones patronales. El Decreto 128/2019, sancionado en febrero de 2019, establece un adelanto del minimo no
imponible sobre el cual se calculan las alicuotas de las contribuciones patronales. Con esta medida, el MNI que debe
deducirse por trabajador para el pago de aportes pasé de $7.500 a $17.500. Las actividades que mas utilizaron el
beneficio fueron: elaboracién de arroz (70%), fabricaciéon de aceites, grasa y harinas de pescado (67%) y elaboracién de
vinos (61%). En cuanto a las provincias, las mas beneficiadas segln cantidad de trabajadores fueron: Mendoza (24.146
empleos), Buenos Aires (15.020) y Tucuman (10.365). En Mendoza el sector mas favorecido fue el vitivinicola; en Buenos
Aires, la pesca, el horticolay la foresto industria; y en Tucuman, la elaboraciéon de jugos y gaseosas.

Hasta julio de este afio, la medida de aumento del minimo no imponible alcanz6 a mas de
6.700 empresas cOn Mas de 110.000 trabajadores.

EXPORTACIONES POR REGION EXPORTACIONES POR ECONOMIAS REGIONALES

Var. interanual y desempefio; enero a agosto de 2019 SELECCIONADAS

Enero a agosto de 2019

Contribucion al Var. p
S . Dolares
NOA NEA crecimiento interanual
-8% +12% §§ Cereales +24%  7.124.102
(%3 Oleaginosas +10% 11.321.586
Cuyo +6%
1% E Ganaderia - 30% +29% 2.109.695
- ()
CENTRO
Avicola ) +32% 280.045
+8% Qj I 4%
PATAGONIA g=  Foresto ®
zqy &S dustria | 3% +62% 130.020
+27%
& Azucar | 2% +92% 61.831

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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COMERCIO EXTERIOR DE BIENES | Brasil, agosto de 2019

Las proyecciones para la industria brasilena desmejoraron
tras dos afnos de crecimiento

Segun las proyecciones del mercado, la produccion EXPECTATIVAS DE MERCADO
industrial del principal socio comercial de Argentina
retrocederia 0,65% interanual en 2019. Las
proyecciones de hace un mes pronosticaban una baja
menor, de 0,5%. La desmejora estd enmarcada un

Proyecciones de crecimiento; enero de 2018 a octubre de 2019

contexto de bajo crecimiento econémico y alto PBI

desempleo que debilita la demanda de productos -
. . . . ) Produccién
industriales. Considerando la economia en su conjunto, industrial

las proyecciones reflejaron un aumento de 0,9% para el
PBI en 2019. A principios de afio se esperaba que
creciera un 2,5%.

En agosto la industria de Brasil tuvo su sexta caida en el afio, interrumpida por el crecimiento de mayo, que
respondi6 al efecto estadistico de la comparacion con un mes afectado por la huelga de camioneros. El retroceso de
agosto fue del 2,5% interanual, similar al de julio (-2,2%). En lo que va del afio la industria acumulé una baja de 1,7% frente a
un afio atras. Al descontar las actividades extractivas, la baja de agosto se redujo a 2,3% y a 0,4% en el acumulado. El sector
de equipo de transporte tuvo la caida mas pronunciada tanto en el mes como en el afio. En la medicién mes a mes, la
produccion industrial crecio 0,8% frente a julio y regresé a niveles de un afio atras. En tanto, la economia cay6 0,7% en
agosto frente a un afio atras, aunque permanecié en alza en el acumulado de los primeros ocho meses del afio (+0,7%). En la
medicion sin estacionalidad tuvo una leve suba de 0,1% frente a julio, en linea con los registros de 2018.

INDUSTRIA MANUFACTURERA DE BRASIL ACTIVIDAD ECONOMICA DE BRASIL
indice 2012=100; enero de 2016 a agosto de 2019 indice 2002=100; enero de 2016 a agosto de 2019
Var. interanual Nivel sin estacionalidad Var. interanual Nivel sin estacionalidad
2016 2017 2018 ene-ago 2016 2017 2018 ene-ago
-6% +2,2% +0,5% -0,4% -4,3% +1% +1,2% +0,7%

ol I

1L e

|||I|I " | "TTE.
1
E

-4,6%

-13%

Brasil fue el segundo destino mas importante de las exportaciones argentinas en septiembre,
con un 14% del total de los envios. Los principales productos exportados fueron camiones, trigo, autos,
cajas de cambio, papas, cebada y malta sin tostar.

Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de Banco Central de Brasil e IBGE.
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CONSUMO | Septiembre de 2019

En un contexto de incertidumbre, las decisiones
de consumo continuaron postergandose

Los indicadores de consumo mostraron nuevos retrocesos en el tercer trimestre, aunque a menor ritmo, en linea
con la tendencia de meses previos. En el trimestre anterior el consumo privado habia caido 7,7% en términos
interanuales, a una tasa mas moderada que la del primer trimestre, en un contexto de estabilidad cambiaria y menores
registros de inflacién, aunque con un poder adquisitivo aun débil. En concordancia, en el tercer trimestre el consumo
masivo y algunos indicadores de compra de bienes durables recortaron su ritmo de caida. Sin embargo en septiembre, en
un escenario de incertidumbre y volatilidad cambiaria luego de las PASO, se postergaron las decisiones de compra y el
consumo masivo y de bienes durables profundizd su baja.. Las expectativas de estabilidad o aumento de demanda
interna tanto de la industria como de la construccion se moderaron para los préximos meses. En tanto, la confianza del
consumidor aumento en octubre. La suba esta vinculada a las percepciones macroeconémicas: el indice general se ubico
en 43,7 puntos, la segunda mayor marca del afio, y el componente de situacion macroeconémica se ubicé en los 67
puntos, por encima de los 50 que marcan optimismo.

El consumo durable pausé su recuperacién en un contexto de incertidumbre luego de las PASO. Las ventas de
electrodomésticos cayeron en agosto un 22% interanual, un ritmo mayor que el de julio pero por debajo del promedio del
afio. El desempefio por segmento fue mixto: las ventas de equipos de climatizacion y las de linea blanca aumentaron 18% y
8%, de la mano de las mejoras en el financiamiento con la renovacion de Ahora 12. En cambio, las demas categorias cayeron:
fotografia un 35% (a un ritmo menor que el de julio, con una baja del 41%), tecnologia informatica un 45%, linea marrén un
28%, y pequefios electrodomésticos y telefonia un 18% cada una. Por su parte, los patentamientos disminuyeron en
septiembre: se patentaron 35.781 automoviles, un 32% menos que un afio atras, en linea con el registro de agosto; y 19.070
motos, un 48% menos, con un ritmo de caida interanual similar al promedio del primer semestre.

PATENTAMIENTOS DE AUTOS Y MOTOS, ESCRITURAS, Y VENTAS DE ELECTRODOMESTICOS

Var. interanual; febrero de 2016 a septiembre de 2019

2016 2017 2018: unidades (var.) ene-sep: unidades (var.)
+10% +27% 802.992 (-11%) 378.805 (-45°%)

0% +45% 572.546 (-17%) 261.960 (-45%)
+5% +29% 175.223 (-9%) 175.223 (-9%)
s/d% +15% 25.755.974 (-12%) 13.256.767 (-30%)

63%

Autos

Motos

Escrituras

Electrodomésticos
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Nota: el IMAC es elaborado por la Secretaria de la Transformacién Productiva.
Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC
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CONSUMO | Masivo, septiembre de 2019

El consumo masivo desacelerod su ritmo de caida
en el tercer trimestre

Los hogares adaptaron su consumo al contexto macroeconémico y continuaron aplicando estrategias para
sostenerlo. El consumidor abandona categorias que considera prescindibles, cambia a marcas mas accesibles, y esta
atento a las promociones y descuentos que le permitan maximizar su presupuesto. Asi, el consumo masivo retrocedié 4%
en el tercer trimestre frente al mismo periodo de 2018, y recorté a la mitad el ritmo de caida promedio del primer
semestre. En lo que va del afio acumulé una baja del 7%. En septiembre la caida fue del 7% interanual, con descensos en
casi todos los canales, marcas, regiones y hogares. El impacto de la devaluacion tras las PASO tuvo diferentes efectos:
mientras que algunos hogares tuvieron mayores dificultades para hacer frente a los aumentos de precios, otros
reaccionaron anticipadamente y aceleraron sus compras en la segunda mitad de agosto. En el analisis por regién, la
Patagonia (+7%) tuvo el tercer crecimiento consecutivo. En el NOA el consumo masivo cay6 16%, en AMBA 8%, en el litoral
8%, y en Cuyo 1%, tras el alza del 5% en agosto. Segun Kantar, hacia fin de afio se moderaria el retroceso. Sin embargo, en
agosto el escenario postelectoral ajusto las estimaciones a la baja y el afio cerraria con una caida del consumo masivo del
6% frente a 2018.

La eliminacién del IVA impulsé las ventas en hiper y supermercados. El consumo en el canal moderno (+1%)
aumenté por tercer mes consecutivo, impulsado por la eliminacién del IVA en los principales productos de la canasta
basica de alimentos. La medida se extendié en septiembre a kioscos, autoservicios y minimercados. El resto de los canales
permanecié en baja: cercania (-29%), autoservicios (-9,4%), almacenes (-9,8%), y mayoristas (-6%). En lo que va del afio, el
consumo en almacenes (+0,3%) se mantuvo en terreno positivo, mientras que el resto de los canales permanecio en baja.
En cuanto al tipo de marcas, las segundas tuvieron una suba del 1%, menor que la del mes anterior (+9%), mientras que el
resto de las marcas cayé.

EVOLUCION DEL CONSUMO MASIVO CONSUMO MASIVO POR
Y EL PRECIO MEDIO CANALES DE COMERCIALIZACION
Var. interanual; | trim. de 2015 a septiembre de 2019 Var. interanuales; 2019
Precio medio Volumen septiembre ene-se
agosto P
2016 2017 2018 ene-sep »
+33%  +24% +28% +57% Hiper+Super L 5% -6%
-4% -1% -1% 7% ’
60%
-6Y
55% D E Mayorista SO/GA) - -3%
- 0
-90,
Autoservicio 9% 50/_ -7%
- 0
18%
- 203% 4%
- - -1 . _
- 'Illll n_ ——---—I|I III Almacén 10% +0,3%
-2% .10/?4% _3%50/ % -3% 2%
7% =7 -6% 90/% /07% gcy 7%
—==3|l—-==3|— == s|w o = o O w =4 = & K
2015 2016 2017 2018 2019

Productos Esenciales se suma a Precios Cuidados. A partir de esta incorporacién, el programa Precios
Cuidados, renovado el pasado 7 de septiembre, contara con 529 productos, disponibles en 2.500 puntos de
venta de mas de 44 cadenas de supermercados de todo el pais. Estos productos se adquieren entre un 17% y
un 30% mas baratos que otros fuera del programa.

Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de Kantar. Gf'dﬁCOS disponib/es en anexo
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SALARIOS | Salario real del sector privado, agosto de 2019

El salario real volvio a desacelerar
su ritmo de caida en agosto

Con una baja de 4% frente a agosto de 2018, el salario real desaceleré su caida por cuarto mes
consecutivo y tuvo la menor caida en 15 meses. En los primeros ocho meses del afio descendié un 7,4%
interanual, mientras que tuvo un aumento del 42,9% en términos nominales. En agosto la remuneracion
promedio aumenté un 48,3% interanual, a $46.405, ante un registro de inflacion del 54,5%. Por su parte, la
mediana de los salarios subié 43%, a $36.207.

En agosto se hicieron efectivas cuotas correspondientes a la paritaria 2019 para sanidad, textiles,
indumentaria, calzado, quimicos y carne, entre otros. Asi, el 52% de los trabajadores privados recibi6
aumentos salariales ese mes. Hacia septiembre dicha proporcion se elevé al 19,4%, y se destacaron los
incrementos en comercio y alimentacion.

Las medidas anunciadas a mediados de agosto aliviaran el efecto de la inflacién sobre los salarios de
bolsillo de los trabajadores. El aumento de los precios minoristas de septiembre tendra un nuevo impacto
en el salario real, que se verd amortiguado por las medidas de alivio anunciadas el 14 de agosto: la eximicién
del pago de aportes por hasta $2.000 mensuales en los proximos dos meses, la compensacién por el
aumento del minimo no imponible de ganancias y la compensacion salarial de $5.000 para los trabajadores
en relacién de dependencia.

SALARIO REAL DEL SECTOR PRIVADO
Enero de 2016 a agosto de 2019; promedio 2016=100

Var. interanual Salario real promedio

86,4

5%

IlIIIIIIIII- == _|IIIIIIIIIIII||
-4%

-6,6%
-6,4%

Nota: el salario nominal utilizado es la remuneracién promedio nacional del sector privado segiin OEDE y es deflactado por el IPC nivel general INDEC. El analisis del salario por sector
corresponde a la serie de AFIP, deflactada por el IPC nivel general de INDEC. Los datos de diciembre y junio incluyen el efecto SAC.
Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de OEDE, AFIP e INDEC.
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PRECIOS | indice de Precios al Consumidor, septiembre de 2019

El cambio de temporada y la suba en
prepagas, telecomunicaciones, combustiblesy
alimentos y bebidas explicaron la inflacion de
septiembre

La inflacién fue de 5,9% en septiembre, mes con una depreciacion promedio del tipo de cambio del
7,2% y del 26,8% desde el 9 de agosto. La inflacion nucleo fue de 6,4% (en agosto, 4,6%), y los precios de los
productos estacionales aumentaron 8,5% por subas en indumentaria debido al cambio de temporada. La
inflacion de precios regulados fue del 3,4%, explicada principalmente por la suba de prepagas (+6%) y
combustibles (+4%). Los precios de los servicios como gas, agua y electricidad se mantuvieron estables y
permanecieron en los mismos niveles de abril. En términos interanuales la inflacion fue del 53,5% y acumulé
una suba del 37,7% a septiembre.

Prendas de vestir y calzado, salud, y recreacion y cultura por el incremento en el servicio de televisién
fueron las divisiones con mayores subas. Los precios de los alimentos y bebidas aumentaron 5,7%. En GBA
en particular, las mayores subas se registraron en frutas (+8,7%); azucar, dulces y golosinas (+7,3%); pan y
cereales (+6,8%); y carne y derivados (+6,7%).

Las expectativas de inflaciéon sugieren una desaceleracion de la suba de precios en octubre. Segun el
relevamiento del BCRA, la inflacion mensual de octubre seria del 4,8%, y para todo 2019 rondaria el 55%
interanual.

IPC NIVEL GENERAL IPC SEGUN DIVISIONES
Enero de 2017 a septiembre de 2019 Septiembre de 2019
) . Variaciones
Var. interanual Var. intermensual Mensual Acumulada Interanual

57,3% Prendas de vestir y calzado 35,6% 47,4%
Salud 465%  718%
Bienes y servicios varios 38,2% 58,4%
Recreacién y cultura 37,6% 49,1%
Equipamiento y mantenimiento
s s
Comunicaciones 38,6% 54,9%
NIVEL GENERAL 37,7% 53,5%
Alimentos y bebidas no
alcohdlicas 40,9% 56.9%
Bebidas alcohdlicas y tabaco 30% 41,1%
Restaurantes y hoteles 37.3% 49,1%
Transporte 31,7% 49%
Vivienda, agua, elect. y otros
combustibles . 2% 32% 51%
Educacion l 1% 36% 41,9%

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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EMPLEO | Trabajadores registrados, agosto de 2019

El total de trabajadores registrados crecio en
agosto por primera vez en cinco meses

El empleo se mantiene estable desde diciembre de 2018.

En agosto la cantidad de trabajadores registrados
mostré una variacion desestacionalizada de 0,1% con
respecto a julio (+9.700 trabajadores), la primera
luego de cinco meses de variaciones negativas

EVOLUCION DE LA CANTIDAD DE
TRABAJADORES REGISTRADOS

En miles de trabajadores; serie sin estacionalidad;
enero de 2017 a agosto de 2019

cercanas a cero. En el acumulado del afio se ubico

practicamente en el mismo nivel de diciembre, Ene-2018
manteniendo asi un comportamiento estable luego del 2220
cambio de tendencia de fin del afio pasado. Hubo 12,1

. . . Ago-2017
millones de trabajadores registrados, un 1% menos que 12.205

en agosto de 2018 (-125.000 trabajadores).

Dic-2018

El crecimiento del monotributo fue el rasgo que mas S Te

influyé en el comportamiento de agosto, ya que
compensé caidas leves en el resto de las categorias Eq;—;gy
ocupacionales. El aumento de 0,1% y 4,2% frente a julio

en la cantidad de monotributistas y monotributistas
sociales respectivamente compenso la evoluciéon negativa
de los asalariados privados y los auténomos. La cantidad
de asalariados registrados del sector privado cayé 0,1%
en la medicion sin estacionalidad (-5.000 trabajadores) y
la de autbnomos cayé 0,2% (-785). Los trabajadores de
casas particulares y los asalariados del sector publico se T S 0
mantuvieron sin variaciones con respecto al mes
anterior. En términos interanuales, el empleo asalariado
registrado privado continué 2,3% por debajo del nivel de
2018, similar al promedio de lo que va del afio.

Ago-2019
12.107

Nota: datos provisorios entre julio de 2018y julio de 2019.
Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de OEDE-SIPA.

En el mes de las PASO, la cantidad de asalariados registrados del sector privado no mostré cambios en su
comportamiento. Alcanzé los 6,1 millones y se redujo 0,1% frente a julio y 2,3% frente a 2018 (-140.400 trabajadores).
Las actividades primarias, la educacién, los servicios publicos y las actividades intensivas en conocimiento siguen
mostrando niveles mayores que en 2018. El sector de agricultura, ganaderia, caza y silvicultura aumenté 0,8% en agosto
con respecto al mismo mes de 2018, explotaciéon de minas y canteras 5,3% y la pesca 3,8%. El empleo en servicios publicos
y enseflanza creci6 0,5% y 0,3%, respectivamente. La industria manufacturera se ubicé 4,9% por debajo del afio pasado, al
igual que en el mes anterior. Por otra parte, dentro de los servicios, las actividades de informatica e investigacién y
desarrollo, junto servicios auxiliares a la actividad financiera, fueron las mas dindmicas.

El empleo asalariado registrado cayé en el interior del pais y la provincia de Buenos Aires, y se mantuvo estable
en la CABA. En la variacién mensual sin estacionalidad, el empleo en las provincias del interior cay6 0,1% y en la provincia
de Buenos Aires 0,2%. En la Ciudad de Buenos Aires, por otra parte, no hubo variaciones significativas. Hubo aumentos en
6 provincias: Neuquén, Salta, Jujuy, Corrientes, Santa Fe y Chaco. También hubo crecimientos en 6 provincias en relaciéon
con el afio anterior: Neuquén (+4,9%) por el dinamismo de la actividad en Vaca Muerta y mayor empleo en la extraccion
de petroleo (+9,9%), el transporte (+12,5%) y la hoteleria (+3%); Jujuy (+1,1%) por el buen desempefio del sector
agropecuario (+13,7%) y de la construccién (+4%); Salta (+1,5%) por mas empleo en la actividad agricola (+9,3%) y la
construccién (+5,2%); Santa Cruz (+0,7%); Corrientes (+0,5%); y Chubut (+0,2%).
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EMPLEO | Trabajadores registrados, agosto de 2019

ASALARIADOS REGISTRADOS DEL SECTOR PRIVADO, POR SECTORES
Agosto de 2019

Var. interanual Miles de Participacién
Absoluta Relativa  trabajadores en el total
Explotacion de minas y canteras B 4337 53% 86 1,4%
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura I 2.567 0,8% 320 5,3%
Ensefianza I 1.227 0,3% 420 6,9%
Pesca | s06 3,8% 14 0,2%
Suministro de electricidad, gas y agua | 336 0,5% 74 1.2%
Sin especificar | 15 2,2% 1 0,01%
Servicios sociales y de salud -394 | -0,1% 325 5,4%
Intermediacion financiera -3.299 . -2% 160 2,6%
Servicios comunitarios, sociales y personales -a.2a5 -1,1% 382 6,3%
Hoteles y restaurantes -5.018 . -1,9% 261 4,3%
Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler -5.892 . -0,7% 824 13,6%
Construccién -12.763 - -2,8% 445 7.3%
Transporte, almacenamiento y comunicaciones -17.723 _ -3,2% 538 8,9%
Comercio .43.366 _ -3,7% 1.121 18,5%
Industria manufacturera -56.687 _ -4,9% 1.102 18,1%
23%  eonn 100w

El empleo en empresas urbanas de mas de 10 trabajadores disminuyé en septiembre frente a un afio atras. Segun
la Encuesta de Indicadores Laborales, la caida fue del 2,6% con respecto al mismo mes de 2018, con mejor desempefio en
el interior del pais (-1,6% interanual) que en GBA (-2,9%).

En un mercado de trabajo expectante, las tasas de entrada y de salida permanecieron en valores minimos
histéricos. Las incorporaciones de personal (tasa de entrada) fueron del 1,6% del total de empleados (por debajo del
umbral del 2% asociado a la estabilidad en el mercado), mientras que las desvinculaciones de personal (tasa de salida)
fueron del 1,9%.

Las expectativas netas de creacion de empleo EVOLUCION DE LAS EXPECTATIVAS EMPRESARIAS SOBRE
volvieron a ubicarse en terreno negativo en SUS DOTACIONES EN LOS PROXIMOS TRES MESES
septiembre, aunque continla en maximos el Porcentaje del total de empresas encuestadas;

porcentaje de empresas que esperan mantener sin enero de 2014 a septiembre de 2019

cambios su dotacién de personal para los préximos La dotacién aumentara La dotacién disminuira
tres meses. £l 90,9% de las empresas prevé mantener la Expectativas netas

dotacion de personal; el 4,3% indic6 que espera
aumentar su dotacion de personal entre octubre y
diciembre, y el 4,8% que es probable que la disminuya.

Asi, las expectativas netas de empleo fueron negativas en

0,4 puntos porcentuales. Por su parte, hubo 1,4 ‘\A

suspensiones cada 100 trabajadores, 0,4 p.p. mas que las | 510

registradas en agosto. AT | II""'llll II:'.3%
-0,45

PP

N Ve PSP | Sy g |
. . . . ZWLnISOPUUERZWLnIS DHUUDAZHLDIS DO IHUB AZWLn IS D0UUD A ZWIn IS DHHUDAZ ULn<S DR
Nota: expectativas netas es la diferencia entre el porcentaje de empresas que espera 3RS 2TRN0Z e 3 22RO Y 235202 Al 3352502 bk 3253502 i3 2 2TRY
aumentar la dotaciéon de personal y el porcentaje de empresas que espera 2014 2015 2016 2017 2018 2019

disminuirla.
Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de OEDE-SIPAY EIL.
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ANEXO | Industria manufacturera, agosto de 2019

ALIMENTOS Y BEBIDAS
indice y var. interanual; enero de 2016 a agosto de 2019

IPI Var. interanual
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Nota: no hay dato de variacién mensual s.e. para enero de 2016 dado que no tiene base de comparacién por ser el inicio de la serie.
Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de INDEC.
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ANEXO | Industria manufacturera, agosto de 2019

SUSTANCIAS Y PRODUCTOS QUIMICOS
indice y var. interanual; enero de 2016 a agosto de 2019

IPI Var. interanual
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Nota: no hay dato de variacién mensual s.e. para enero de 2016 dado que no tiene base de comparacién por ser el inicio de la serie.
Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de INDEC.
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ANEXO | Industria manufacturera, agosto de 2019

PRODUCTOS DE METAL
indice y var. interanual; enero de 2016 a agosto de 2019

IPI Var. interanual
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Nota: no hay dato de variacién mensual s.e. para enero de 2016 dado que no tiene base de comparacién por ser el inicio de la serie.
Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de INDEC.
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ANEXO |

CONSUMO PRIVADO

Var. interanuales

o5

Ministerio de Produccién y Trabajo
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Consumo, septiembre de 2019

Acumulado 2019 Ultimo dato
Consumo masivo -7% - -7% septiembre
Ahora 12 9% || +60%  julio
Supermercados -12% _ -7% agosto
Shoppings -14% _ -7% agosto
Electrodomésticos -30% _ -22% agosto
Escrituras PBA -36% _ -12% septiembre
escrituras CABA I 1 e
Patentamientos de autos -45%_ -32% septiembre
Patentamientos de motos -45% _ -47% septiembre

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC, Kantar, Colegio de Escribanos de CABAy provincia de Buenos Aires, GFK'y ACARA.

CONSUMO MASIVO EN VOLUMEN
POR NIVEL SOCIOECONOMICO

Var. interanuales; 2019

sep ene-sep
TOTAL
POBLACION 7% T
-9% -6%
-99% -12%
’ CLASE BAJA °
INFERIOR

(17% de la poblacién)

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de Kantar.
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CONSUMO MASIVO EN VOLUMEN
POR CANASTAS

Var. interanuales; 2019

septiembre
agosto

. -2%
Infusiones
1%

Cuidado personal

Alimentos secos

Bebidas
0,1%

TOTAL

Cuidado del hogar

Refrigerados/ -13%

congelados

- 0,
Lacteos L2

ene-sep

-13%

-12%

39



