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RESUMEN EJECUTIVO - abril de 2019

La actividad econémica crecié en febrero y
cumplié el tercer periodo consecutivo de
crecimiento mensual, de la mano de seiales
positivas en la industria, el agro y la
construccion.

El Estimador Mensual de la Actividad Econémica registro
en febrero una suba del 0,2% con respecto a enero, la
tercera consecutiva sin estacionalidad, alcanzando los
niveles de mediados de 2018. Con respecto a un afio
atrds, la actividad econdmica tuvo una caida del 4,8%
explicada por el comercio y la industria, que reflejé los
menores niveles de consumo e inversion. Esta baja fue
menor que las de diciembre y enero, y asi 8 de los 15
sectores moderaron su ritmo de caida en la
comparacién interanual.

Con un nuevo aumento en febrero, el agro acumula
siete meses en alza. Ante perspectivas de una cosecha
récord de 145 millones de toneladas, el crecimiento del
sector agropecuario ya impacta positivamente a lo largo
de toda su cadena de valor en el transporte, la logistica,
y la molineria, con efectos positivos en la actividad
econémica en el interior del pais.

La construccién mostré signos de mejora tanto en el
sector privado como en el publico con avances en
proyectos viales estratégicos en Neuquén y Rio Negro,
centrales hidroeléctricas en Santa Cruz, el nuevo Paseo
del Bajo y obras relacionadas con trenes en la CABA, y
circunvalacion en San Juan. A su vez, la superficie
permisada para proyectos privados crecié en febrero
mas de 36% frente a un afio atras, la suba mas
acelerada en tres afios y alcanzando la mayor superficie
para el mes desde 2014.

La mayor competitividad cambiaria  continla
dinamizando la llegada de turistas al pais, que fueron
mas de 572.000 en enero y febrero de este afio. Con la
apertura de cerca de 80 nuevas rutas internacionales
desde diversos puntos del pais en los Ultimos tres afios,
los aeropuertos de las provincias fueron los que
mayores aumentos mostraron. Sin embargo, el turismo
receptivo no compensé la menor demanda interna, que
afecta a hoteles, restaurantes y otros servicios.

La produccion industrial mostré una nueva
sefial de mejora: crecié en la mediciéon mensual
y desaceleré su caida interanual por segundo
mes consecutivo.

La industria manufacturera tuvo su segundo crecimiento
mensual en febrero (+2,4% frente a enero) y redujo su
caida interanual a casi la mitad que la registrada en
diciembre. Todos los sectores desaceleraron sus bajas
respecto a enero a excepcion de las industrias metalicas
basicas, que explicaron un tercio de la caida general
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debido al comportamiento negativo de la industria
siderurgica. Los demas sectores productivos cayeron a
menor ritmo que el mes anterior. La desaceleracion se
generalizé en los bienes de capital, los bienes de
consumo durable y los no durables, aunque continuaron
en terreno negativo en la comparacién con un afio atras,
principalmente debido a los costos de financiamiento y
el menor poder adquisitivo de los salarios, que afect6 el
consumo e impactdé a lo largo de la cadena de
produccién. En particular, la industria alimenticia se
mantuvo estable, y siete de las 13 ramas crecieron, entre
las que se destacaron la molienda de cereales y la de
oleaginosas; los vinos, por su salida exportadora y un
aumento del consumo interno; y la carne aviar.

La evolucion de la tendencia de la produccion industrial,
que mide los ciclos productivos de mediano plazo,
pareceria sugerir que la industria finalizé su fase
contractiva, al mostrar en febrero la primera variacion
positiva desde octubre de 2017. La confirmacién de
estas sefiales positivas dependera de la evolucién de
algunos sectores clave en los proximos meses, ya que en
verano se realizaron paradas de planta no habituales en
el sector automotriz, la siderurgia y la maquinaria
agricola, entre otros.

El saldo comercial fue positivo en marzo por
séptimo mes consecutivo y aumentaron las
cantidades exportadas de casi todos los rubros,
aunque el valor de las exportaciones cayé por
efecto de menores precios.

Las exportaciones disminuyeron un 5% frente a un afio
atrads debido a una caida en los precios del 5,2%,
mientras que las cantidades aumentaron 0,3%. Todos
los rubros, con excepcién de las manufacturas
industriales, aumentaron sus cantidades exportadas en
marzo. Las ventas de combustibles y energia fueron las
que mas crecieron, tanto en cantidades como en valor,
impulsadas por los mayores envios de fueloil a Estados
Unidos y Paises Bajos. La baja en los precios de
exportacién de manufacturas de origen agropecuario
explico el desempefio del rubro, que aumenté 3,6% en
cantidades, especialmente en el caso de harina, pellets y
aceite de soja. Sin embargo, continla el buen
dinamismo de las exportaciones de carne bovina a
China, cumpliendo dos afios de crecimiento. Entre los
productos primarios aumentaron los envios de maiz
(+39%), cebada cervecera (+2%) y arroz (+256%); y de
semillas y frutos oleaginosos de la mano de mayores
exportaciones de semillas de girasol (+198%),
principalmente a Turquia.
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RESUMEN EJECUTIVO - abril de 2019

El trabajo registrado disminuyé en febrero
frente a un aio atras.

El nimero de trabajadores registrados alcanzé casi los
12,17 millones, retrocediendo un 2% con respecto a
febrero de 2018. Los asalariados registrados privados
explicaron la mayor parte de la caida (-2,5%) y la baja
alcanzo6 a 9 de los 14 sectores. La industria, el comercio,
el transporte y la construccion explicaron principalmente
este desempefio. Sin embargo, en la medicion mes
contra mes, la construccién cumplié en febrero el tercer
periodo consecutivo de aumento, acompafando la
mejora de la actividad en general. La explotacion de
minas y canteras continué creando empleo por el
impulso de la produccion hidrocarburifera en Vaca
Muerta y junto con la pesca, el agro y la ensefianza
tuvieron los mayores incrementos.

El consumo muestra algunas sefales de
amesetamiento en la medicion mes a mes,
pero contintia cayendo en relacién con 2018.

Tras un 2018 récord, las compras de bienes durables
como autos, motos e inmuebles mostraron las mayores
bajas en los primeros meses del afio. A su vez, como
observamos en meses anteriores, se consolida un
consumidor selectivo en canales y marcas, que realiza
compras mas chicas y periédicas y privilegia las
promociones. Los ingresos de los hogares sintieron el
impacto de los aumentos en las tarifas de los servicios
regulados y, como respuesta, los consumidores
estiraron la recompra de productos y abandonaron
aquellos mas prescindibles, eligiendo marcas mas
econdémicas. Si bien seguiran observandose signos de
debilidad en los proximos meses, la mejora de los
salarios por el impacto de las paritarias y la recuperacion
de las jubilaciones y las asignaciones familiares mejoran
las perspectivas de ingresos.

En este contexto, el Gobierno presenté un
paquete de medidas orientado a brindar alivio
a los hogares.

Dentro del programa de Precios Cuidados, las empresas
y el Gobierno llegaron a un acuerdo para mantener los
precios de 60 productos esenciales de la canasta basica
durante 6 meses a partir del 29 de abril. En esta misma
linea, habra cortes de carne a precios accesibles en la
feria minorista del Mercado Central y en las bocas de
expendio de los frigorificos. Ademas, con la modificacion
de la Ley de Lealtad Comercial, la Secretaria de
Comercio Interior tendrd mayores facultades para evitar
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distorsiones de precios y sancionar conductas de
competencia desleal. El Gobierno lanzé una red de
descuentos de entre el 10% y el 25% para las 18 millones
de personas que reciben beneficios de ANSES en
supermercados, locales de indumentaria, iluminacioén,
viajes y turismo, electrodomésticos, linea blanca vy
materiales para la construccion. La ANSES también
ampliara la oferta de créditos con montos mas altos y
mas cuotas, y el Ministerio del Interior, Obras Publicas y
Vivienda hara un nuevo llamado del Plan ProcreAr. A su
vez, no habrd nuevos aumentos de tarifas de
electricidad, gas y transporte bajo la érbita del Gobierno
Nacional en lo que resta del afio y las operadoras de
telefonia acordaron mantener los precios de la telefonia
celular prepaga hasta el 15 de septiembre.

El Gobierno continta trabajando en la agenda
de competitividad para acompaiiar a las
PyMEs.

La ley de Economia del Conocimiento, que contempla
beneficios para mas de 10.000 empresas en todo el pais,
obtuvo media sancién en Diputados y pasara al Senado.
Por otro lado, el Gobierno Nacional continta facilitando
el financiamiento para PyMEs mediante la factura de
crédito electronica, la linea para descuento de cheques,
y el fondeo en el mercado de capitales. Ademas, las
PyMEs exportadoras no pagaran retenciones sobre el
incremento de sus exportaciones frente a 2018, y ahora
disponen de nuevos operadores sumados a Exporta
Simple para mejorar la llegada de sus productos a mas
mercados. La AFIP estara lanzando un nuevo plan de
pagos para regularizar deudas tributarias vencidas de
todos los contribuyentes, con una tasa menor a las de
planes previos y un plazo mayor para cancelarlos.
Finalmente, el Ministerio de Produccién y Trabajo ratifico
su compromiso con el sector de peras, manzanas y
citricos dulces a través del acompafiamiento a proyectos
de ley que benefician sus cadenas productivas, y de
medidas concretas como la simplificacion  del
Documento de Transito Sanitario Vegetal y la apertura
de mercados como Brasil, Indonesia y Colombia para
continuar impulsando las exportaciones.
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SEMAFORO DE LA ECONOMIA REAL

ACTIVIDAD ECONOMICA

La actividad economica crecio6 en febrero 0,2% frente a diciembre, por tercer mes consecutivo. Con respecto a un afio atras, volvié a
desacelerar su caida: disminuy6 4,8% frente febrero de 2018, un descenso mas moderado que los de diciembre y enero (-6,7%y -5,7).

En febrero la industria crecié 2,4% frente a enero, el segundo aumento mensual consecutivo. Con respecto a un afio atras cayé 8,5%,
aunque desaceler6 su baja con respecto a diciembre y enero.

EMPLEO Y CONSUMO

La inflacién nacional fue del 4,7% en marzo con respecto al mes anterior. Los productos regulados aumentaron 4,9%, y los
estacionales 4,8%, mientras que la inflacién nucleo fue del 4,6%. Los rubros con mayores incrementos fueron educacién (+17,9%),
prendas de vestir y calzado (+6,6%), y alimentos y bebidas no alcohdlicas (+6%).

Con 252.500 trabajadores menos, el empleo registrado disminuyd 2% con respecto a febrero de 2018. La cantidad de asalariados
registrados privados cay6 en 159.400 trabajadores (-2,5%).

Las ventas de electrodomésticos bajaron 33% en febrero frente al mismo mes de 2018 y acumularon una baja del 32% en lo que va
del 2019 frente al mismo periodo del afio pasado. Todas las categorias descendieron y las mayores bajas fueron en linea marrén
(-46%), tecnologia informatica (-45%) y fotografia (-42%).

El consumo masivo cayé 11% frente a marzo de 2018 y acumulé una baja del 9% en el primer trimestre con respecto al mismo
periodo del afio anterior. Retrocedié en todos los hogares y en todas las canastas. Los almacenes y mayoristas tuvieron un mejor
desempefio relativo en comparacién con el resto de los canales.

Los patentamientos de autos y motos cayeron en marzo 55% y 54% respectivamente frente a un afio atras, y en el primer trimestre
acumularon bajas interanuales del 49% y 47%.

El salario real cayé 8,8% en febrero. En el primer bimestre acumuld una baja del 8,5%. La suba nominal fue del 38% con respecto igual
mes del afio anterior, y del 37,5% en el primer bimestre.

INVERSION

El consumo interno de cemento cay6 13,8% en marzo. La baja respondié en parte a la comparaciéon contra un marzo con el mayor
consumo de la historia y que ademas conté con dos dias habiles mas que el de este afio.

La construccion crecié 8,3% en febrero por segundo mes consecutivo en la comparacion mensual. Con respecto a un afio atras
retrocedié 5,3%, aunque moder6 su caida en comparacion con diciembre y enero (-20,6% y -15,7%). El consumo de nueve insumos
desaceler6 su caida interanual y 11 mostraron crecimientos en la medicion desestacionalizada.

Las importaciones de bienes de capital cayeron 46% en marzo con respecto al mismo mes de 2018 y acumularon una baja del 40% en
el primer trimestre.

SECTOR EXTERNO

Las exportaciones disminuyeron 5% en marzo, por una baja en los precios (-5,2%) que no pudo ser compensada por un aumento en
las cantidades. En particular, los envios de manufacturas agropecuarias y productos primarios aumentaron en volUmen pero no
compensaron las bajas en los precios, Entre las manufacturas de origen industrial, el desempefio se explicé por menores envios de
productos como el aluminio y quimicos, aunque volvié a exportarse biodiésel a la Unidn Europea luego de dos meses sin envios.

Las ventas externas de productos primarios cayeron 1% frente a marzo de 2018. Las de cereales (+9%) y semillas y frutos oleaginosos
(+4%) crecieron en el mes, pero no lograron compensar el resto de las caidas.

Las exportaciones argentinas a Brasil retrocedieron 13% con respecto al mismo mes del afio anterior. Mas de la mitad de la caida se
debid a los menores envios de manufacturas industriales, principalmente material de transporte (-8%). Sin embargo, se destaco el
buen desempefio de vehiculos para transporte de mercancias.

Las importaciones cayeron 34% en marzo, principalmente por las menores compras de bienes de capital (-46%), sus piezas y
accesorios (-37%), y de bienes intermedios (-21%).

MONITOR DE LA ECONOMIA REAL
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SEMAFORO DE LA PRODUCCION

TURISMO RECEPTIVO (cantidad de arribos): +23% (ene-feb) y +19% (febrero), impulsado por la competitividad
cambiaria y las mejoras en infraestructura aeroportuaria.

AGROQUIMICOS: +2% (ene-feb) y +8% (febrero), se recupera a medida que el sector primario se recompone de la
sequia.

é YERBA MATE, TE Y CAFE: +7% (ene-feb) y +5% (febrero), por la mayor disponibilidad de materia prima para
industrializar, con una zafra superior a la de la campaiia anterior.

VINOS: +16% (ene-feb) y +11% (febrero), por el dinamismo de las exportaciones y la comercializacion en el mercado
interno.

MOLIENDA DE OLEAGINOSAS: -3% (ene-feb) y +1% (febrero), se recupera por el buen desempeiio de la nueva cosecha
gruesa.

%
1
TURISMO INTERNO (cantidad de turistas hospedados): -1,3% (ene-feb) y -3,9% (febrero). La cantidad de turistas
extranjeros aumentoé por séptimo mes consecutivo pero no alcanzé a compensar la caida de los locales.

") CARNES ROJAS: 0% (ene-feb) y -1% (febrero), la leve baja responde al buen desempeiio exportador, que neutraliza la
| caida del consumo interno.

LACTEOS: -6% (ene-feb) y -3% (febrero), por la injerencia de efectos climaticos que limitaron la produccién.

GASES INDUSTRIALES: +5% (ene-feb) y +13% (febrero), si bien crecié favorecido por la baja base de comparacién, el
sector se vio afectado por la menor actividad de la industria de metales basicos, su principal demandante.

LH* ALUMINIO PRIMARIO: -3% (ene-feb) y -5% (febrero), por la menor actividad de la construccién, metalmecanica y
~'.» automotriz.

OTROS PRODUCTOS MINERALES NO METALICOS: -9% (ene-feb) y -2% (febrero), por el menor dinamismo de la
construccion.

ﬁ CEMENTO (despachos totales): -6,8% (ene-feb) y +1,5% (febrero), por la menor construccién. Segin AFCP, los
‘oo/  despachos disminuyeron 8,7% en marzo.

SBC (ventas): -0,4% (ene-feb) y -0,7% (febrero). Los servicios de apoyo al sector primario, informéticos y financieros
== no compensaron las caidas en el resto de los segmentos.

=| EDICION E IMPRESION: -7% (ene-feb) y -3% (febrero), por la menor actividad editorial.

‘* PRODUCTOS DE PAPEL: -7% (ene-feb) y -6% (enero), por la menor demanda de edicién e impresion.

QUIMICOS: -5% (ene-feb) y -2% (febrero), desacelera su caida por la recuperacién de la demanda de agroquimico
REFINACION DE PETROLEO: -7% (ene-feb) y -8% (febrero), por menores ventas de gasoil, naftas y asfalto.

MAQUINARIAY EQUIPO: -37% (ene-feb) y -32% (febrero), por paradas de planta en empresas de maquinaria agricola y
por menores ventas de linea blanca.

PRODUCTOS DE HIGIENE: -13% (ene-feb) y -10% (febrero), por la caida del consumo masivo.

financiamiento.

AUTOMOTRIZ: -22% (ene-feb) y -16% (febrero), por la menor demanda interna y paradas de planta que redujeron
exportaciones. Segiin ADEFA, la produccion cayé 41% en marzo.

SIDERURGIA: -37% (ene-feb) y -51% (febrero), por la menor demanda de los sectores automotriz, de maquinaria

l°_
f& PRODUCTOS TEXTILES: -19% (ene-feb) y -9% (febrero), por la menor demanda interna y los mayores costos de
E agricola y de electrodomésticos. Segiin la CAmara Argentina del Acero, la produccion disminuyé 31% en marzo.

Nota: todas las variaciones son interanuales.
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ACTIVIDAD ECONOMICA | Estimador Mensual de la Actividad Econémica, febrero de 2019

La actividad econémica crecio en febrero por
tercer mes consecutivo

8 de los 15 sectores desaceleraron su ritmo de caida en relacién con enero.

En febrero la actividad econémica desaceleré su baja anual por la expansién del agro y el menor ritmo de caida de 8 de los
15 sectores. La actividad econdmica disminuyd 4,8% frente a un afio atras pero aumenté un 0,2% en la medicién desestacionalizada
con respecto a enero, la tercera suba seguida.

EVOLUCION DEL ESTIMADOR MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA (EMAE)
Enero de 2009 a febrero de 2018

1 1 1 1 1 1
! 2012: ! 2013: ! 2014: ! 2015: ! 2016: ! 2017 ! 2018: ene-feb
i 1% i +2,4% | -2,5% i +2,7% i 21% i +27% i -2,5% +5,.3%
1 1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1 1
: 1 1 1 1 H
i i i ! Nivel s.e.
_'I-I'I I Illrlr I - I I Var.
interanual
5,3% 5.6% -5,6% 4,8%
-7,4%
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Nota: las variaciones corresponden a maximos, minimos y el mes de febrero de cada afio.

El agro fue el sector con la suba interanual mas importante: aument6 5,9%, y acumuld 7 meses en expansién. También crecieron la
ensefianza (+1,2%), y servicios sociales y de salud (+0,5%). En tanto, entre los sectores que desaceleraron su ritmo de contraccion, se
destacé la industria manufacturera con desaceleracién de las bajas de casi todos los sectores. Las exportaciones, la campafia agricola
récord y sus efectos positivos en los encadenamientos productivos permitieron que la industria mejorara su desempefio interanual.
También fue relevante el menor ritmo de baja de la construccién, de la mano de proyectos estratégicos de obras viales (puentes y
nuevos accesos) en Neuquén y Rio Negro, centrales hidroeléctricas en Santa Cruz, el nuevo Paso del Bajo y obras relacionadas con
trenes en CABA, y obras de circunvalacion en San Juan.

EMAE POR SECTORES

Var. interanuales

Pese al mejor desempefiio industrial con respecto al mes
anterior, este sector y el de comercio fueron los que mas
incidieron en la caida de febrero y reflejan los menores
niveles de inversién y consumo. Los menores retrocesos de
transporte, los hoteles y restaurantes y otros servicios estan
asociados a la desaceleracion de la caida general, aunque

febrero ene-feb

Agro, ganaderia, caza y silvicultura

A 1,2% +1,2% ) ) )
Ensefianza . ’ siguen respondiendo a la menor demanda interna. En
Servicios sociales y de salud I o5% particular, la mayor competitividad cambiaria continda
Administracién publica 02% | 70.3% dinamizando la llegada de turistas al pais, aunque el turismo
o : T : = receptivo no llega a compensar la menor demanda interna,
Actividades inmobiliarias, -0.6% I fecta a hotel restaurant tr ici
empresariales v de alquiler que afecta a hoteles y restaurantes y otros servicios.
i6 i -0,8Y -0,99 . . .
Explotacion de minas y canteras 08% | Indicadores adelantados sugieren que en el primer
Hoteles y restaurantes 23% trimestre la actividad econémica retomé el signo positivo

Construccion

Electricidad, gas y agua

Transporte y comunicaciones

24% i
32% [l
34% |

T
w
8
>

Otros servicios sociales y personales-4% -
4% N
-48% R

o2

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

Pesca

TOTAL

Industria manufacturera
Intermediacion financiera

Comercio y reparaciones
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contra el ultimo cuarto de 2018. Sin embargo, en marzo
indicadores vinculados a la construccion, el consumo y la
industria mostraron un desempefio negativo . En relacion con
la construccion: el indice Construya, si bien cayé 16% con
respecto a un afio atrds, tuvo su tercera suba mensual
consecutiva (+10% frente a febrero); mientras que los
despachos de cemento también cayeron en términos
interanuales (-14%), aunque se comparan contra un marzo que
tuvo el nivel mas alto para el mes desde que hay registro
estadistico. Con respecto a la industria, la produccion
automotriz (-41%) registré una nueva caida por la debilitada
demanda interna, las ventas de stocks acumulados y menores
exportaciones que se relacionan con una base alta de
comparacion.
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INVERSION | Febrero de 2019

La inversion volviéo a moderar su ritmo
de caida

El indicador adelantado de inversion anticipa para febrero el tercer
crecimiento mensual consecutivo.

Segun el indicador adelantado de inversién de la Secretaria de la Transformacion Productiva, la inversién desaceleré su
caida interanual por segundo mes consecutivo y mostré una suba mensual. La caida con respecto a febrero de 2018 fue del
12%, menor que la de enero y la de diciembre. En la mediciéon desestacionalizada, la inversion creceria 12,6% con respecto a enero,
por tercer mes consecutivo, y se ubicaria en niveles similares a los del primer trimestre de 2017.

En febrero, todos los componentes desaceleraron su baja. El de construccién tuvo un retroceso del 6,3%, inferior al 17,3%
registrado en enero, segln el Indicador Sintético de la Actividad de la Construccién e indicadores adelantados del sector. Por su
parte, el componente de maquinaria y equipo tuvo una baja del 13,6% (-22,4% en enero), principalmente por una desaceleracion en
la caida de las importaciones de bienes de capital y en la produccién nacional de vehiculos. La inversion en equipos de transporte
cay6 35,4% (-41% en enero).

En el primer trimestre se anunciaron 51 proyectos de inversion por un total de US$ 4.122 millones. La mayoria se
concentraron en el sector de petréleo y gas, aunque la mineria capté los mayores montos. En marzo se destacé el proyecto minero
Agua Rica de la firma canadiense Yamana Gold por US$ 2.000, que se desarrollara y operara utilizando la infraestructura y las
instalaciones existentes de la mina La Alumbrera. Ademas, en Neuquén arrancé la obra del primer acueducto troncal en Vaca
Muerta a cargo de la empresa Argentina Ingenieria SIMA, con Pluspetrol como el primer cliente para abastecer su desarrollo en La
Calera. En el sector automotriz, la firma Scania anunci6 el aumento de 20% de su capacidad instalada en su planta en Tucuman.

INDICADOR MENSUAL ADELANTADO DE INVERSION
indice base enero de 2016=100 y var. interanual; enero de 2016 a febrero de 2019

Nivel s.e.
Var. interanual
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106,3 104,2
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I I -12,1%

-16,7%
-26,5%
gEI23$220068320|g822s2220n820|g 2233220820zt
2016 2017 2018 2019
INVERSION POR COMPONENTES
Var. interanual; | trim. de 2009 a febrero de 2019
2009: 2010: 2011: 2012: 2013: 2014: 2015: 2016: 2017: 2018:
-25% -32% | +33% +58%, +24% +29% -11%-9% | 0% +16% | -6%-22% | +6%0% | -3%+11% & +17%0% | -7% -24%
-19% +16% +9% -3% +1% 2% +2% -13% +11% 0%
44.2% 27.9% 31,6% Magquinaria y equipo
z; é ;1% §§:" Equipo de transporte
o 48.3% -136%
-50,5%-35,4% ..
Construccion
—=zz|l-==zz|"==zz|"==zz|-==zz|"==zz|"==zz|-==z|"==z2|"==z|un
Z w
w
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de INDEC.
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INVERSION | Construccion, febrero de 2018

La construccion creci6 en febrero por segundo mes
consecutivo y mejoran las expectativas vinculadas a la
obra publica

La construccién crecié 8,3% con respecto a enero, el segundo crecimiento intermensual seguido. Frente a febrero de 2018
cay6 5,3%, a un ritmo mas de cuatro veces inferior al de enero y diciembre (-15,7% y -20,6% respectivamente). El consumo de nueve
insumos desacelerd su caida interanual con respecto a la de enero y 11 mostraron crecimientos en la medicién desestacionalizada;
entre estos Ultimos se destacan mosaicos graniticos y calcareos (+18%) y cemento (+14%).

ACTIVIDAD DE LA CONSTRUCCION
indice base 2004=100y var. interanual; enero de 2014 a diciembre de 2018

i 2014: -2% | 2015: +6% | 2016: -14% | 2017: +14% | 2018: +0,8% |

190,1 185 1
: ' o : | h90,5
' ' ' 2 19.3% indice
13,5% 13,7% 1 1 I 1 1
:--__.7_.--7_:_--l-II--_-_:_.. i - ..:7-..IIII. II:II-l-f___-I :I-

-s,1%| " i -5,6% |_5'3% Var. interanual
woxx>zdoppRYuaEx>zdopprudaEx>zdobbrvumeEx>zlobsrvumaxe>xzJdoab2uwn
£H385538580020555538530020555555580028355538580,20855538R3002E

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Nota: las variaciones corresponden al mes de febrero de cada afio.

RECESIONES COMPARADAS EN LA CONSTRUCCION
Este ciclo de caida, a pesar de mostrar una duracién Var. de la serie tendencia-ciclo; indice primer mes de caida = 100
similar, dista de compararse con las bajas de 2008 y
2015, cuando la construccién se contrajo alrededor de

. sep2011-mar2013 abr2013-ene2014
18% y 17% entre puntas, respectivamente. b -

feb2014-jun2015  jul2015-dic2017 ene2018-feb2019

Las expectativas de las empresas vinculadas a obras
publicas estratégicas mejoraron. La proporcion de
empresas de obra publica con expectativas optimistas

110

100
aumento: segun la encuesta de INDEC, el 9,9% espera
incrementar la actividad entre marzo y mayo, una 90
proporcién 3,4 puntos mayor que la registrada el mes
anterior. En tanto, de las que realizan obras privadas, el 20 meses desde la primera caida
5,7% mantiene buenas expectativas, 6,8 p.p. menos que 135 7 91113151719 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39
en enero.

Los datos adelantados de marzo sugieren un comportamiento heterogéneo al interior del sector. Si bien el consumo interno
de cemento cayd 13,8%, fue un 12% superior al promedio histérico de marzo. Ademas, la baja respondié en parte a la comparacién
contra un marzo con el mayor consumo de la historia y que ademas conté con dos dias habiles mas que el de este afio. El trimestre
cerré con una caida del 10,6%, menor que la de 15,5% del trimestre anterior. A su vez, el consumo de asfalto vial, utilizado para la
obra publica, cayd 25% (-29,8% en el trimestre), aunque fue el menor retroceso de los Ultimos nueve meses. Por ultimo, el indice
Construya, que mide los insumos vendidos al sector privado, tuvo un aumento mensual del 9,7%, el tercero consecutivo (+5,3% en
febrero y +3,3% en enero), aunque cay6 16,3% en la comparacion interanual. De esta manera, cerré el trimestre con una baja del
16,6%, aunque con un crecimiento de 9,6% desestacionalizado respecto del cuarto trimestre de 2018.

SUPERFICIE PERMISADA

La superficie permisada para Enero de 2015 a febrero de 2019 Nivel en m2 Var. interanual
proyectos privados creci6 en 0% 923.002 36,6%
febrero 36,6% frente a un afio 707.605 702.675

atras, la mayor suba en tres

8,2%

! 5%
afos y la mayor superficie para i [ ||||_ . I =
dicho mes desde al menos 2014. iE][l l i i1 1 I |||" 1

-11,4%

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC, Asociacién de Fabricantes de Cemento Portland y Grupo Construya.
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SERVICIOS | Ventas internas, febrero de 2019

Los servicios acompanaron la dinamica de la
actividad econémica con caida en las ventas,
a excepcion de los de apoyo a la actividad

primaria e informaticos

VENTAS REALES DE SERVICIOS

Var. interanuales

febrero ene-feb
ARTISTICOS Y CULTURALES 1% -1,3%
INMOBILIARIOS -0,2% -1,3%
SBC -0,7% -0,4%
Apoyo a la actividad primaria (9830 18,1%
Informaética 6% 1,6%
Servicios financieros 0,4% 1,6%
Servicios empresariales -4% -2,3%
Telecomunicaciones -6,6% -6,8%
Vinc_ula_dos al sector -10,7% -19,3%
audiovisual
COMERCIO -4,8% -7,7%
HOTELES Y RESTAURANTES -8,7% -7,8%
TRANSPORTEY 2520 14.1%
ALMACENAMIENTO ! !
TOTAL -5,4% -5,8%

Nota:, servicios de informatica comprende programacién, consultoria vy
procesamiento de datos; sector audiovisual: television, radio, cine y libros; apoyo a
la actividad primaria: servicios de apoyo a la extraccién 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, gestién de fondos, sociedades de cartera.

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

Las ventas internas de servicios cayeron 5,4% en
febrero frente a un afio atras, por debajo de la
dinamica de enero. Las ventas cayeron por segundo mes
consecutivo en términos reales. Sin embargo, la baja se
moderd en el caso del comercio mientras las ventas
aumentaron en los servicios artisticos y culturales, que
crecieron 1%. Comercio (-4,8%), principal componente de
los servicios, se vio afectado por las menores ventas de
automdviles (-45%). Por su parte, el transporte registré una
merma del 25%, explicada por la baja en transporte
automotor (-35%), mientras que hoteles y restaurantes
cay6 8,7% debido al desempefio negativo de servicios de
expendio de comidas y bebidas (-11,9%). Por ultimo, los
servicios inmobiliarios se vieron afectados por el menor
dinamismo de los créditos hipotecarios y la suba del tipo
de cambio.

El crecimiento de los servicios de apoyo al sector
primario, informaticos y financieros no pudo
compensar las caidas en el resto de los segmentos de
servicios basados en conocimiento. Vaca Muerta
sostiene su fuerte impulso a los servicios de apoyo al sector
primario. Los segmentos con caidas fueron los vinculados
al sector audiovisual (-10,7%), los de telecomunicaciones
(-6,6%) y los empresariales (-4%).

Pese a las menores ventas, el empleo en SBC se
sostuvo, aunque con heterogeneidades hacia adentro del
sector: aumentd en los informaticos (+7,9%), en los de
apoyo al sector primario (+7,7%) y en los vinculados al
sector audiovisual (+1,4%), mientras que cayé en los de
telecomunicaciones (-3,8%), los empresariales (-1,4%) y los
financieros (-1,3%).

La Ley de Economia del Conocimiento obtuvo media sancion en la Cdmara de
Diputados y pasara al Senado. El objetivo de esta ley es brindar un marco de incentivos
para mas de 10.000 empresas y mas de 200.000 trabajadores de la Economia del
Conocimiento, para generar competitividad y valor agregado de manera transversal en
toda la economia.
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SERVICIOS | Turismo, febrero de 2019

El turismo receptivo sigue creciendo y dinamiza al interior
del pais

En el primer bimestre del afio llegaron al pais mas de 572.000 turistas, un
incremento del 22,8% con respecto al mismo periodo de 2018.

Con la apertura de cerca de 80 nuevas rutas internacionales desde diversos puntos del pais en los ultimos tres
afos, los aeropuertos de las provincias fueron los mas beneficiados con el crecimiento del turismo receptivo.
Esto se reflejo en el aumento de su participacién en el total de arribos (pas6 de 5,5% en 2016 a 9,4% en 2019). La

region del NOA fue donde mas crecio la recepcién de turismo internacional por via aérea (Tucuman: +225% y Salta:
+115%).

También aumenté la cantidad de viajeros extranjeros hospedados y la Patagonia fue la region donde mas se
concentraron (35,3% de los viajeros hospedados son no residentes). Las ciudades de El Calafate y Ushuaia se
destacan como los destinos turisticos mas frecuentados por visitantes internacionales (56% y 54% de turistas no
residentes respectivamente). En tanto, las regiones del Litoral y del Norte fueron donde mas aumento la cantidad de
viajeros no residentes hospedados (+15% y +13,7% respectivamente).

TURISMO RECEPTIVO POR ViA AEREA OCUPACION HOTELERA
Var. interanual del arribo de extranjeros; Var. interanual de la cantidad de turistas hospedados;
acumulado enero-febrero de 2019 acumulado enero-febrero de 2019

Total Extranjeros Residentes

Total pasajeros
ene-feb de 2019

Cuyo %
y F 139 360.000
3%

. 1 2%
ROSARIO: IEPXD Cérdoba 149 - 600.000

) . 19
NEUQUEN: ;‘ Buenos Aires * 28% 759.000
' S

) & 19% 415.000
Norte 29

-1% |
CABA 10% 732.000

CORDOBA: (A7

-12%
Pat i 5% | 15%
atagonia
, g o T 853.000
7 1% W
USHUAIA: [7T] Litoral . 19%
Ry- tora -16%

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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SERVICIOS | Turismo, febrero de 2019

Las inversiones en infraestructura apuntalan el desarrollo
del turismo en todas las provincias

La inversion en infraestructura aeroportuaria alcanzé los $21.500

millones en los ultimos cinco afios, y mas del 60% fue en aeropuertos del
interior del pais.

Chubut, Misiones (Iguazt) y Mendoza fueron las provincias que captaron mds inversiones. Esta mejora en la infraestructura
aeroportuaria se reflejé en los arribos de turistas no residentes (+60,7% a Mendoza) y en la mayor llegada de vuelos de cabotaje
(+11,5% en Comodoro Rivadavia, +28,5% en Iguazl y +43,9% en Mendoza) en el primer bimestre del afio.

En Cérdoba, la creacién del centro distribuidor de vuelos (hub) permite unir a 15 ciudades del pais sin pasar por Buenos
Aires. A dos afios de su inauguracion, la llegada de pasajeros a la provincia crecié 61,4%, con alrededor de 500.000 pasajeros nuevos
cada afio. La frecuencia en la recepcion de vuelos de cabotaje se incremento 23,6% en el primer bimestre.

Los vuelos de cabotaje crecieron 14,4% en el primer bimestre del afio. La eliminacién de los pisos tarifarios para pasajes en
avion y 6mnibus de larga distancia y la apertura de 67 nuevas rutas aéreas internas incentivaron el desarrollo del turismo local.

OBRAS FINALIZADAS Y EN EJECUCION EN ELSISTEMA  yyELOS DE CABOTAJE

NAClONAL DE AEROPUERTOS Var. interanual; acumulado enero-febrero de 2019
Ultimos cinco afios; en millones de pesos a diciembre de 2018
Mendoza
Jujuy /(féj TUCUMAN 44%
SALTA Neuquén I 29%

=5

LA RIOJA IGUAZU
Iguazu
8 I  23%
SAN JUAN . .
CORDOBA Cordoba NG 24%
MENDOZA Bariloch
ariloche  ——
\/‘ EZEIZA 19%
CHAPELCO /= MAR DEL PLATA TOTAL I 14%
4 AEROPARQUE .
COMODORO Ushuaia N 2%
RIVADAVIA,
ESQUELy Comodoro
TRELEW Rivadavia N 12%
Tucuman N 1%
El Calafate  pmml 11%
E Salta B 10%
Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de Aviacion
Ministerio de Transporte. Civil Argentina (ANAC).

Nuevos Parques Nacionales y Areas Protegidas

En 2018 se registraron mas de 4 millones de visitas a Parques Nacionales (+5,4%), compuestas en un 70%
por visitantes residentes (+2,8%) y en un 30% por no residentes (+12,1%).

El Litoral y la Patagonia fueron las regiones mas concurridas, con los Parques Nacionales Iguazu
(Misiones) y Los Glaciares (Santa Cruz) liderando las visitas totales anuales.
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Febrero de 2019

La industria tuvo un crecimiento mensual
y desacelero su caida anual por segundo mes
consecutivo

La produccién industrial aumenté 2,4% en febrero frente al mes anterior, el segundo aumento mensual
consecutivo. El registro interanual del mes, si bien fue negativo, fue mas moderado que el de los dos meses previos:
de caidas de 15% en diciembre y 11% en enero, la industria retrocedi6 8,5% en febrero. Estos registros condujeron a
un aumento de 0,3% en la serie de tendencia-ciclo, que mide los ciclos productivos de mediano plazo. Se trata de la
primera variacién positiva desde octubre de 2017.

EVOLUCION DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL
Enero de 2016 a febrero de 2019

Serie
desestacionalizada
(nivel)

Serie tendencia-ciclo
(nivel)

Var. mensual serie
desestacionalizada

3BESFSS35828285555°335582852585388838¢¢
2016 2017 2018 2019
RECESIONES INDUSTRIALES COMPARADAS La evolucién de la tendencia parecerl'a sugerir que
Var. de la serie tendencia-ciclo; diciembre marcé el fin de la fase contractiva de la
indice primer mes de caida = 100 industria. Los datos de los préximos meses seran
importantes para confirmar el fin de la contraccion, ya
Jul2011- Ago2013- Ago2015- Oct2017- que en verano se realizaron p'aradas' de planta no
jul2012 nov2014 ago2016 ene2019 habituales (por ejemplo en las industrias automotriz,
siderurgica y de maquinaria agricola) que pueden
0,4% restar precision a las comparaciones intermensuales
0.2% sin estacionalidad. En caso de confirmarse la nueva
0,0% tendencia, el ciclo contractivo de la industria
-0.2% manufacturera habria finalizado en diciembre de 2018,
:8'2: acumulando 13 meses de duracion: mas extenso que el
-0:8% de 2011-2012 y 2015-2016 (de 12 meses cada uno),
1.0% pero mas breve que el de 2013-2014 (de 15 meses).
-1,2%
-1,4%
-1,6% meses desde la primera caida

1 2 3 45 6 7 8 9 1011 12 13 14 15 16

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Febrero de 2019

Todos los sectores desaceleraron las bajas respecto de enero. La excepcion fueron las industrias metalicas basicas,
que explicaron un tercio de la caida manufacturera ante el comportamiento negativo de la siderurgia. Las paradas de
planta en el sector respondieron al bajo nivel de demanda de la construccién, y los sectores automotriz y
metalmecanico, sus principales demandantes. La desaceleracién se generalizo entre los sectores que producen bienes
de capital, y bienes de consumo durable y no durable, aunque continuaron en terreno negativo en la comparacion
contra un afio atras, lo que se vincula a los costos de financiamiento, la pérdida de poder adquisitivo de los salarios que
afect6 el consumo, y el impacto a lo largo de la cadena de produccién. En particular, la industria alimenticia se mantuvo
estable, y siete de las trece ramas crecieron, entre las que se destacan la molienda de cereales y oleaginosas (que
dejaron atras la sequia), los vinos (por su salida exportadora y un aumento del consumo interno) y la carne aviar.

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL POR SECTORES

Var. interanuales

enero
febrero 2018

Productos de tabaco '1?;”35%
Alimentos y bebidas '2_'&01/"% |
Muebles y colchones, y otras industrias 214,5%
manufactureras ' -0,3% |
Sustancias y productos quimicos '7’4%_2% 1
Productos de metal % 4
Madera, papel, ediciéon e impresién '6'7?/2% ||
Minerales no metalicos 9% -4,3%
Prendas de vestir, cuero y calzado '8’.%?/_%% [ |
Cauchoy plastico '12'40’(35,4% [
IPI MANUFACTURERO 108,
Eﬁfcilrézcrién de petréleo, coque y combustible -8,_5%/'09%_
Productos textiles 279% -9%
Vehiculos automotores, carrocerias, -18%
remolques y autopartes -11,3% .
Otros equipos, aparatos e instrumentos '2.9'7%%’ [
Maquinaria y equipo A S
Industrias metalicas basicas -34% %
Sgr,?sgﬂt’t‘g’ o de P e I—

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Automotriz y metales basicos, febrero de 2019

Las exportaciones no compensaron la retraccion del
mercado interno y disminuyé la produccion de vehiculos

El ritmo de baja, sin embargo, fue menor: en febrero la produccién descendié 16%, y en enero habia caido 33%. Como sucede
desde mediados del afio pasado, la baja obedecié a las menores ventas al mercado interno (-57%), pese al incremento de las
exportaciones (+4%). La desaceleracién respondié a que las terminales acumularon stocks hasta llegar al doble de su nivel habitual
por sobre la produccién y revirtieron este comportamiento en marzo, con lo cual la actividad volvié a retroceder.

La venta del stock acumulado, sumada a una menor demanda interna y externa, implicé una nueva baja de la produccién.
A diferencia de lo ocurrido en febrero, las terminales redujeron esta vez sus stocks, aunque su nivel contindia por encima de la media
histérica. Por su parte, la demanda interna se redujo mas de 50% y las exportaciones cayeron 24% ante una base de comparacién
elevada, siendo que marzo fue el segundo mes de mayores envios para 2018, muy superiores al promedio, al menor nivel de
actividad en algunas firmas (por suspensiones y paradas de planta) y al cese de produccién de los modelos Ford Focus y Volkswagen
Suran, que el afio pasado habian registrado envios al exterior.

EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES VARIABLES DEL SECTOR AUTOMOTRIZ

Var. interanual; enero de 2018 a marzo de 2019

2018:
489.000 unidades
284.000 unidades
205.000 unidades

ene-mar:
78.000 unidades
49.000 unidades
28.000 unidades

Produccién

Exportaciones

Ventas internas

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb  Mar
2018 2019

Fuente: Secretaria de la Transformaciéon Productiva sobre la base de ADEFA, Mercedes Benz e Iveco.

El complejo de metales basicos tuvo la mayor incidencia
en la caida de la actividad industrial

0, A P
El st_ector tuvo’un_retrocc_eso de 34% eq ,febrero y concgntro yn IPI - METALES BASICOS
tercio de la caida industrial. Esto se debié a su importancia relativa
en el entramado productivo, ademas de a la magnitud de la baja. Var. interanuales.
enero
. L o febrero 2018
La menor actividad del sector respondié principalmente a la -
caida de 51% de la industria siderurgica, que concentra mas de Metales basicos 15,1
- 0,

dos tercios de la produccion del complejo. Su retroceso respondié 34% IG—
a paradas de planta, como consecuencia de la baja demanda por o

P P : L ja ger P Fundicién de -3,5% @
parte de los sec'Fores automotnz, metalmecanlco. (’en particular, linea metales 3.6% N
blanca y maquinaria agricola) y de construcciéon. Los productos
relacionados con el sector energético (tubos sin costura e insumos Aluminio y otros -0,4% @
para maquinaria de uso estructural) y las exportaciones, que metales no ferrosos 55% M

aumentaron 13% por mayores envios de alambrén, laminados

planos y barras hacia Bolivia, Paraguay y Colombia, contindan con Ir_1dus,tria_ 50,6% 222
siderurgica 0

una dindmica positiva.

Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de INDEC y Camara Argentina del Acero.
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Metalmecanica, febrero de 2019

La metalmecanica moderé su ritmo de caida con impulso de
los proyectos energéticos

El 90% de los sectores metalmecanicos redujo su caida o mostroé subas
en febrero.

De los 13 segmentos que componen el sector, cuatro crecieron y ocho desaceleraron sus caidas. La maquinaria de uso
general acumuld nueve meses consecutivos de suba, a partir de la mayor demanda de equipos para proyectos energéticos
por parte de Vaca Muerta (petréleo y gas) y por el plan RenovAr (energias renovables, principalmente equipos edlicos). Por su
parte, los productos metalicos de uso estructural, envases metalicos y equipamiento médico mostraron sus primeros
crecimientos en nueve meses. A su vez, en maquinaria agricola, Vassalli Fabril, la principal empresa local de cosechadoras,
retomo sus actividades luego de siete meses, aunque otras firmas mantuvieron la suspension de la produccién iniciada en
enero. Segun fuentes del sector privado, este seria el rubro con mejores perspectivas para este afio (+43% en unidades), de la
mano de la recuperacién del agro.

En este marco, también mejoraron las expectativas empresariales para los préximos meses. Segln la cdmara sectorial
ADIMRA, el porcentaje de firmas que prevé una disminucién de la produccién para los proximos tres meses se redujo en casi
20 p.p. y fue del 35%, el mas bajo desde mediados del 2018, momento en que las turbulencias cambiaria y financiera
tuvieron su mayor impacto en la metalmecanica. En igual sentido, 6 de cada 10 empresas esperan mantener su dotacion de
personal, al tiempo que contindan adoptando medidas para atenuar la incidencia del menor nivel de actividad en el empleo,
principalmente a partir de la reduccion de las horas extras y, en menor medida, de la jornada laboral.

IPI . METALMECANICA, POR SECTORES SELECCIONADOS
Var. interanuales

2018 ene-2019 feb-2019 ene-feb Perspectivas: factores que moderarian la caida
PRODUCTOS DE METAL (-1,4% -4,2% -2,1% -3,1%
De uso estructural  (@41708 2.6% 4,6% 0,7% Menores retrocesos del sector automotriz, demandante de servicios de trabajo

de metales.
Recuperacion del consumo masivo, que incidira en la fabricacién de envases

el G p— — 5.7% (conservas, desodorantes, etc.)
Otros productos y ' , etc.).
trabajo de metales ~ 0,4% -3,2% -5,4% -4,2%

MAQUINARIAY EQUIPO (-18,3% @ (-42,8% -31,6% -37,2%
Buenos rindes de la campaiia de soja y maiz, y buenas perspectivas para la de
trigo, que incentivaran la venta de maquinaria agricola.
Agropecuaria (2819 (£90,3% 59,5% 72.2% La demanda de aparatos domest|cozlejit;a£feaSOC|ada a la evolucién del consumo
ot inari A P " q
d':ﬂsl‘;:,n;?j 9,6% 8,7% -5,4% 7.1% La maquinaria de uso general seguiria creciendo por el segmento de equipos
para proyectos energéticos (petroleo, gas y edlicos).

De uso general ( 2,4% 11,5% 13,5% 11,7%

Aparatos de uso

doméstico =28,7% -56% -28,8% -42%
OTROSEQUIPOSE 18305 26,39 27%  -26,5%
INSTRUMENTOS La demanda de equipos informéticos y de TV estaré asociada a la evolucion del
Informatica, TVyotros (-31,9% (-57,6% -49,4% -52,4% consumo d_urable. )
Equipos y aparatos Menores retrocesos del sector autorlnot'rlz, demandante de equipos y aparatos
eléctricos (-8,4% -9,6% -7,9% -8,7% eléctricos.
Instrumentos médicos,
épticos y de precision  =0,7% -0,5% 6% 2,6%

OTROS EQUIPOS DE
TRANSPORTE 241%  587%  -41,8%  -50,8%

El sector de motocicletas explica la caida de otros equipos de transporte, a la

Motocicletas (:324%) (79,8%  (769,4% 75% espera de menores costos de financiamiento para consumo durable.

Otro equipo de
transporte (-15,9% -31% -4,5% -18,8%

Carrocerias, remolques Probablemente persistan las bajas a la espera de menores costos de
ysemirremolques  (-14,3% (-34,9% 31.2%  -327% financiamiento

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC, ADIMRA y CNH Industrial.
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Quimicos y textil, febrero de 2019

Mejoran las perspectivas de los quimicos, de la mano del

biodiésel y los agroquimicos

El sector quimico desaceleré su caida respecto a los dos
meses previos. Sin embargo, continlan sin repuntar los
segmentos asociados al consumo masivo (detergentes y
productos personales), a la produccién textil, papelera y de
materias primas plasticas (quimica basica), y a la construccién
(pinturas). En este marco, las sefiales de recuperaciéon vendran
por el lado de la normalizaciéon de las exportaciones de
biodiésel, afectadas desde octubre del afio pasado a raiz de la
investigacion por dumping en el mercado europeo y, como ya
se observa en el crecimiento de los agroquimicos, por el buen
desempefio de la campafia agricola 2018/19.

Las exportaciones del sector volvieron a retroceder. En
febrero se realizaron ventas por US$ 253 millones, 10% menos
que un afio atras. La mayor parte de la caida se debi6 a que no
hubo envios de biodiésel, lo que afectd al segmento de otros
productos quimicos. También incidieron en el desempefio
exportador las menores ventas de litio y desodorantes a
Estados Unidos, China y Brasil. Este escenario comenzd a
revertirse en marzo con el retorno de las exportaciones de
biodiésel a Europa, tras las negociaciones realizadas por el
Gobierno para la reapertura de este mercado.

IPI - SUSTANCIAS Y PRODUCTOS QUIMICOS

Var. interanuales enero 2018
febrero
Ut 2,8%
Productos farmacéuticos B 5e% -30%

Gases industriales

. 13.2%

- -1,5% R
Agroquimicos  7s%
imica basi -6,8% R
Quimica basica 5% 7%
SUSTANCIAS Y PRODUCTOS 7,4% 7%
QuiMicos 2% 1
i -8% }
Pinturas | 01% 8%
Materias primas y -8,1% 8%
caucho sintético 24% 1
Detergentes y 14,9%
productos personales -103% [ 15%

Otros productos  [-37.2%
quimicos -14,8% I

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

El sector textil continua desacelerando su caida, con

crecimiento en fibras y cuero

La baja de febrero fue del 6,4% frente al mismo mes de
2018, mas moderada que la de enero (-14,4%). Preparacion
de fibras de uso textil tuvo un nuevo crecimiento, vinculado a
los resultados de la campafia algodonera y al impulso
exportador tanto de este cultivo (+325% interanual en el
primer bimestre) como de lanas elaboradas (+10,7%). Curtido y
articulos de cuero creci6 en febrero manteniendo el
desempefio de 2018 asociado a un incremento de la faena
(+6,5% en 2018) y a mayores exportaciones de cueros y pieles
enteros de bovino en lo que va de 2019. El segmento hilados
de algodon moderd significativamente su ritmo de caida
(de -51,3% en enero a -6,8% en febrero), lo que sugiere que
habria encontrado un piso.

La mesa sectorial avanza para acompanar al sector. A fines
de marzo se realizaron tres submesas en las que se
expusieron acciones concretas segun las necesidades y
potencialidades de cada segmento: calidad e
internacionalizacion, orientada a fomentar entre otros puntos
el comercio interno y externo, la formalizacién laboral y la
eficiencia energética; industria 4.0, con foco en la difusion,
sensibilizacién y capacitacion a empresas; y fomento al
consumo, con énfasis en impulsar la Semana de la Moda, dado
su éxito en 2018.

MONITOR DE LA ECONOMIA REAL

IPI - SECTOR TEXTIL

Var. interanuales febrero 2018
enero
-6,4%
SECTOR TEXTIL e @
PRODUCTOS TEXTILES 9%
27.9% I 107
Preparacion de fibras 33,7%
de uso textil B 227%
” - -6.8%
Hiados dealgodon g1 o,
Tejidos y acabados de -9,7%
productos textiles -129% [N
; -11,4%
Otros productos textiles 23.5% NN @
PRENDAS DE VESTIR, -5.3%
CUERO Y CALZADO 10s% [
. -7.9%
Prendas de vestir as2% -7.8%
Curtido y art. de cuero, 4,6% .
excluyendo prendas M 75%
-3,1%
Calzado y sus partes 37% I -6,2%

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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INDUSTRIA MANUFACTURERA | Alimentos y bebidas, febrero de 2019

La produccion de alimentos y bebidas se mantuvo
estable en febrero

Luego de tres caidas consecutivas, el bloque podria mostrar una
recuperacion en los proximos meses.

La variacion fue del -0,1% con respecto a febrero de 2018, un buen desempeiio teniendo en cuenta una base de
comparacion alta. El rubro de carne aviar es uno de los que muestran dinamicas mas positivas. Tanto la faena como la
produccién aumentaron en torno al 13% en el primer bimestre de 2019 con respecto al mismo periodo del afio pasado. A la
vez, el consumo subid 12%, mientras que las exportaciones crecieron 11%y las importaciones cayeron mas de 20%.

Los vinos consolidaron su crecimiento tanto en el mercado interno como en el externo. Al buen desempefio de las
exportaciones de vino a granel desde mediados de 2018 se sumo la suba en los envios de vino embotellado, de mayor valor
agregado y precio. El consumo interno revirtié en diciembre un afio de caidas consecutivas y, con el dato de febrero, ya son
tres los meses de crecimiento interanual seguidos.

Febrero fue el puntapié inicial para el crecimiento de la molienda de oleaginosas, con una expansién interanual que
puso fin a las caidas en 18 de los ultimos 24 meses. Ya superados los efectos de la sequia, y con una produccién esperada
en torno a los 55 millones de toneladas, habra una considerable mejora en la molienda. Su magnitud dependera del ritmo de
liquidacién de la produccién, ya que la demanda externa de subproductos de soja continda firme, mientras que la
importacion de poroto en China seria inferior a la esperada.

El sector de carne vacuna cayé 1,3% con respecto al mismo mes del afio pasado. Si bien hubo una leve retraccién de la
faena en lo que va de 2019, el sector muestra dinamismo, principalmente en el mercado externo. Por su parte, la produccién
de gaseosas, cervezas y otras bebidas cayé en febrero por la baja en las ventas de gaseosas.

IPI - ALIMENTOS Y BEBIDAS

Var. interanuales
enero

febrero 2018
i |
Carne aviar 13% @
I 16, 1%
Preparacion de frutas, hortalizas y legumbres 10% e m
| |
; L 214%]
Vino . -0,9%
I 11.2%
Molienda de cereales 7:1% I— m
I 5.5%
Yerba mate, té y café 9.2% @
. 5.4%
) . - 50%
Galletitas, panaderia y pastas ' -0,6%
P yp I 47%
) ) -6,4%
Molienda de oleaginosas 6 @
0 08%
IPI - Alimentos y bebidas 22% @
0,1% |
Carne vacuna |0.1% m
-1.3% l
Productos lacteos 107%
-2,7%
. . -8,8% N
Fiambres y embutidos 0,9%
-34%

, N I 53% -
Azlcar, confiteria y chocolate 5.4% -4,5%
Gaseosas, cervezas y otras bebidas 135% — @

! -7.7% I
. . -4,6% I
Otros productos alimenticios 1%

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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Continuan los buenos prondsticos para la
campana 2018/19 y la cosecha récord seria

mayor que lo esperado

La Secretaria de Agroindustria estima 145 millones de toneladas para el
ciclo actual, un incremento de casi 30% respecto de la campafia anterior,

gue estuvo afectada por la sequia.

La cosecha estimada es 6% mayor que la Gltima campafia récord (2016/17). Este nuevo
maximo beneficiara a otros sectores, como el de maquinaria agricola y contratistas, el
transporte de granos en camién y tren, los agroquimicos y la actividad portuaria, entre otros.

De acuerdo con las proyecciones de Agroindustria, la produccién de soja alcanzaria las
56 millones de toneladas, casi 50% mas que en el ciclo anterior, cuando fue el grano mas
afectado por la falta de lluvias. Las 18 millones de toneladas extra permitiran a los productores
hacer frente a las deudas contraidas en 2018. Ademas, generaran una suba de la molienda y,
en consecuencia, de las exportaciones de subproductos de la oleaginosa.

En el caso del maiz, las estimaciones dan cuenta de un nuevo récord histérico de 55
millones de toneladas, un crecimiento del 27% respecto del ciclo anterior y 5 millones de
toneladas por encima de la Ultima marca histérica, en 2016/17. Este cereal es la principal
fuente de alimentacion de los sectores pecuarios, como bovinos, porcinos y aves. En 2018, su
precio aumentd como resultado de la escasez de oferta generada por la sequia, sumada a los
movimientos del tipo de cambio. Esto elevo los costos de alimentacién para los productores
ganaderos, los tamberos, los engordadores de pollos o los criadores porcinos, lo que derivo en
una pérdida de rentabilidad. La mayor oferta estimada para este ciclo beneficiara al mercado
interno generando estabilidad en la cotizacién, ademas de que permitira una suba de las
exportaciones, que Agroindustria estima en unas 30 millones de toneladas.

PRODUCCION TOTAL DE GRANOS
En millones de toneladas; ciclo 2010/11 a proyecciones 2018/19

137
123 125

m
104 105

1011 11/12 12/13  13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19p

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de Secretaria de Agroindustria.
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56 millones
de toneladas
(2018/19)

+50%

MAiz

55 millones
de toneladas
(2018/19)

+27%
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Trigo
Resto
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COMERCIO EXTERIOR | Exportaciones, marzo de 2019

La balanza comercial mostré un superavit
por séptimo mes seguido

Las exportaciones disminuyeron 5%, con una baja del 5,2% en los precios y un aumento del 0,3% en las cantidades.
Las importaciones cayeron 34%. Asi, el saldo comercial mejor¢ significativamente y pasé de un déficit de US$ 2.373 millones
en el primer trimestre de 2018 a un superavit de US$ 2.016 millones en el primer trimestre de 2019.

La baja en las ventas externas se debié a los menores envios de manufacturas agropecuarias e industriales. En
contraposicién, las ventas de combustibles y energia fueron las Unicas que crecieron en marzo, impulsadas por los mayores
envios de fueloil fundamentalmente a Estados Unidos y Paises Bajos.

EVOLUCION DE EXPORTACIONES, IMPORTACIONES Y SALDO COMERCIAL
Millones de délares; enero de 2015 a marzo de 2019

Importaciones Exportaciones Saldo
2015 2016
. . 2017 2018 ene-mar
60.203 (-8% i.a.) SESEr e lEh) 66.930 (+20% i.a.) 65.441 (2% i.a.)  12.171 (-28%)
56.784 (-17%i.a.) 57.909 (+2% i.a.) 58.621 (+1% i.a.) 61.559 (+5% i.a.) 14,186 (-2%)
-3.419 2.057 -8.309 -3.882 2.016

1.183

2lelzlelele o b lela |2 el elol=lol efel e e el El=lels el e el o e El=ife ool e el
2015 2016 2017 2018 2019
EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES POR GRANDES RUBROS
Millones de délares; enero de 2015 a marzo de 2019
Manufacturas de origen agropecuario Manufacturas de origen industrial Para mejorar la
Productos primarios Combustibles y energia insercion
internacional de
Total 2015: US$ 56.784 2016: 57.909 2017: 58.621 2018: 61.559 e?jj?;zr: las PyMES' el L,
Var. interanual: -17% +2% +1% +5% 2% Gobierno realizd
actualizaciones en
1.79-/}.9%) Exporta Simple,

p.594 (-7%) sumando nuevos
N1 Operadores

-
logisticos y
384 (+6%) eliminando el
235 13 189 P
limite de peso para
wim e | zlZlolEHIzlviv|olz|z|>=|z|z o ElIEIzlv|vlolzlz > z|2 lol= |- Iz lv |lelolz|xz > |z |2|ola |- Iz ol w o
(22 EEE P12 E 81215 1 1B BI 21 2P 2 [S[e e [F [E 2R IE 2RI 513 1810 B EIE B[S B RIE B (s 2 |52

g‘ los envios.

2015 2016 2017
Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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COMERCIO EXTERIOR | Exportaciones, marzo de 2019

Los envios de manufacturas agropecuarias representaron EXPORTACIONES POR PRINCIPALES RUBROS

el 35% del total exportado en el mes. La caida del rubro se Marzo de 2019

debi6é a las menores ventas de pellets de soja (-12%) y de MANUFACTURAS DE ORIGEN AGROPECUARIO

grasas y aceites (-8%). Dentro de grasas y aceites, la mayor Var. interanual
incidencia la tuvieron los menores envios de aceite de soja (- Participacion Millones de délares marzo | ene-mar

26%) a India y Pery; sin embargo, aumentaron las ventas de
aceite de girasol. En cambio, continlda el buen desempefio de
ventas de carne bovina, deshuesada y congelada (+21%) Pellets de soja - 756 -12%

fundamentalmente a China. )
Grasas y aceites - 352

L) TOTAL MOA

-12%

-8%

Las exportaciones de manufacturas industriales Carnes . 239
retrocedieron 7% y representaron el 31% de las ventas -

lizad I L duct L. | tal Hortalizas, Iegumbresl 85
realizadas en el mes. Los productos quimicos y los metales y frutas preparadas
comunes explicaron la mayor parte de la caida del rubro. I

; N i 73
Dentro del primero, disminuyeron las ventas de carbonato de Bebidas
litio, desodorantes, herbicidas y glicerol; por otro lado, luego Productos lacteos y | 49
. . L huevos
de dos meses sin exportaciones de biodiésel, en marzo hubo
ventas por un total de US$ 46 millones (-3%) con destino a Pieles y cueros | 47
Palsles Bajos. Dept.ro de metales comunes, dlsmmuyero'n'l’os Productos de I 6 oo X 0%
envios de aluminio a Estados Unidos. En contraposicion, molineria
crecieron las exportaciones de piedras y metales preciosos,
impulsadas por las mayores ventas de plata en bruto (31%). MANUFACTURAS DE ORIGEN INDUSTRIAL
o Var. interanual
Las exportaciones de productos primarios cayeron 1% en Participacion Millones de délares  marzo | ene-mar
0,
marzo y rtlepresentarfm el 27% del total exportado en el P  ToTAL MOI “ m @
mes. La caida fue explicada por las menores ventas de frutas 34
frescas, en particular peras (-37%), y de minerales metaliferos, Material de - 637 @ m
transporte terrestre
por la falta de ventas de cobre ante el proceso de
reconversion productiva de la minera Alumbrera, que planea Productos quimicos . 282 @
reanudar la produccién para 2020. También cayeron los y conexos
envios de hortalizas y legumbres, en mayor medida los de ajo, Piedras y metales l 254 @ m
reciosos
porotos y garbanzos. Entre los rubros que crecieron, cereales P
tuvo el impulso del maiz (+39%), la cebada cervecera (+2%) y mgg;‘r'i’;?:é 2|F’é""crtaritggsy I 17 m
el arroz (+256%), pese a la caida del 30% en las ventas de
trigo; y semillas y frutos oleaginosos, de las semillas de girasol Zjiti!eais‘;arzgu”r‘;iy I 114
(+198%), principalmente a Turquia, que lograron compensar
la caida de manies sin tostar (-54%). Materias plasticas 79 -26%
(54% | DD
Lo . Papel, cartén, impresos
La evolucion de las exportaciones de productos yp%blicaciones P | ol
primarios, principalmente cereales y semillas
oleaginosas, esta estrechamente ligada al calendario de
campaiia de los cultivos mdas importantes. Las ventas PRODUCTOS PRIMARIOS
externas de la campafia fina (trigo y cebada) se concentran Var. interanual
entre los meses de septiembre y enero. Luego de tres meses Participacion Millones de dolares marzo | ene-mar
récord con niveles de exportaciones récord entre diciembre A7) TOTAL PRODUCTOS “ m m
de 2018 y febrero de este afio, las exportaciones de trigo y Y PRIMARIOS
cebada fueron inferiores a las de marzo de 2018. Sin
embargo, segun estimaciones de la Secretaria de
Agroindustria, aun se observarian exportaciones de trigo en Pescados y mariscos . 156 @ m
los préximos meses. Por su parte, la campafa gruesa (soja, sin elaborar
maiz, sorgo y girasol) concentra s.u cosecha’ e.ntre feprer? y Frutas frescas I 63 @
agosto. El mes de marzo fue el mejor de los Ultimos seis afios
impulsado principalmente por las ventas de maiz. Semillas y frutos I 53 m @
oleaginosos
Hortalizas y legumbres I 43 @ @
sin elaborar
Minerales metaliferos I 24 @

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

MONITOR DE LA ECONOMIA REAL



Direccion Nacional de Analisis y Estadisticas Productivas s

Subsecretaria de Desarrollo y Planeamiento Productivo
Secretaria de la Transformacion Productiva

Ministerio de Produccion y Trabajo
%‘; Presidencia de la Nacion

COMERCIO EXTERIOR | Exportaciones por regiones, febrero de 2019

El NEAy la region Centro aumentaron sus exportaciones
gracias a la recuperacion del agro y a las economias regionales

NEA En el primer bimestre, el desempeiio exportador del NEA mejoré frente al
mismo periodo del afo pasado, gracias a mayores envios de economias
+10% regionales como la foresto industria (+52%), el arroz (+72%) y el algodén (+329%).

El aumento en los envios de la region Centro, que representa mas del 70%

CENTRO del total exportado, respondié a la recuperacién del agro. Solo Cordoba tuvo
una caida, que fue del 6% y se debid al desempefio del sector automotriz. La
+3% campafia de trigo resulté en mejores exportaciones agricolas y las perspectivas

para la region son positivas por la campafia gruesa (soja, maiz y girasol).

cuyo PATAGONIA En Cuyo y la Patagonia la baja se debi6 a las menores ventas externas de

10% 10% metales no ferrosos. Por el contrario, en Neuquén las exportaciones
E 0 aumentaron 108% por los envios de gas a Chile; en Santa Cruz, 6% por el aceite

crudo de petroéleo; y en Mendoza, 3% por el complejo petroquimico.

[\
La caida en el NOA fue consecuencia del retroceso en los complejos minero
NOA y oleaginoso. La provincia mas afectada fue Catamarca por la menor produccién
de cobre y oro, seguida por Jujuy por menores ventas de plata al exterior. El
-22% aumento de las exportaciones de litio en ambas provincias no fue suficiente para

compensar esta situacion.

Las proyecciones para los pré6ximos meses son positivas por la cosecha de granos, luego de la sequia de 2018, y la
mejora en el tipo de cambio multilateral. A estos factores se suma la continuidad de politicas especificas como Exporta
Simple, herramienta que facilita la logistica a emprendedores y PyMEs para que exporten sus productos a cualquier parte del
mundo. Desde su lanzamiento en 2017, mas de 760 PyMEs realizaron mas de 4.600 operaciones a través de esta plataforma.
En abril se elimind el limite de peso por envio.

EXPORTACIONES POR REGION
Se presento Acumulado enero-febrero de 2019
oficialmente Buy
Argentina, una
plataforma online que
nuclea todos los
servicios comerciales

Participacion Var. interanual Millones de ddlares

NEA I o

1

[ 2% J [ 146

m Centro . 3%
gratuitos para el
exportador y que @ rasgonia -0 [ D
relaciona la oferta D 0% [N (435
argentina con © v .« B @

importadores del resto

del mu ndo Nota: en las exportaciones resta detallar los rubros indeterminado, extranjero y plataforma continental, que suman
: entre los tres el 2% restante.
Fuente: Secretarfa de la Transformacién Productiva sobre la base de INDEC.
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COMERCIO EXTERIOR | Importaciones y tipo de cambio real multilateral, marzo de 2019

Las importaciones volvieron a caer en marzo
Todos los usos econdmicos retrocedieron.

La caida se debié6 mayormente al IMPORTACIONES POR USOS ECONOMICOS
descenso en las compras de bienes de 2019
capital, sus partes y accesorios, y de

bienes .|ntermed|ost’La baja en bienes P9 IMPORTACIONES o
de capital respondié a las menores ¥ TOTALES 4 [N :
importaciones de camiones, maquinaria

para la mineria y construccién, vy -
maquinaria agropecuaria. Por su parte, el Bienes intermedios 21% - 1.424
descenso de bienes intermedios se
explicé sobre todo por la caida de las _
compras de pﬁ)r0t0 de SOJa', que fue del E::ﬁaessﬂégcccaesi‘t’:los para 379% _
32% en relacion con el mismo mes de

2018; esto responde a que la Bienes de capital -46%
comparacién se realiza contra un mes Vehiculos automotores
afectado por la sequia, que llevd a la para pasajeros
necesidad de importar este producto.

Millones de Var. interanual
Participacion Var. interanual marzo délares ene-mar

-28%

Combustibles -19% -23%

w
w1
iy

-12%

Bienes de consumo 522 -32%

-33%

-26%

. i
o
-

629 -40%

-58% 211 -54%

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

La competitividad cambiaria mejoré en el mes, y se
mantuvo en niveles de 2011

El tipo de cambio real multilateral crecié 25% frente a marzo de 2018, y mas del 57% con respecto a diciembre
de 2015. En tanto, el tipo de cambio real efectivo (TCRE), ajustado por derechos y reintegros de exportaciéon, aumento
12% frente al mismo mes del afio anterior. Por su parte, el tipo de cambio real bilateral con Brasil se deprecié 19%
frente marzo de 2018. En términos sectoriales, alimentos procesados, sustancias quimicas basicas y cultivos, que
representan mas del 55% del total exportado, mostraron una competitividad igual o superior al promedio de la
economia.

TIPO DE CAMBIO REAL MULTILATERAL
indice base noviembre de 2015=100; enero de 2010 a marzo de 2019

Tipo de cambio real multilateral efectivo (TCRE) Tipo de cambio real multilateral (TCRM)
2010: 2011: 2012: 2013: 2014: 2015: 2016: 2017: 2018:
173 161 138 133 140 110 125 116 144
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Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de FMI, Banco Central Europeo y BCRA.
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COMERCIO EXTERIOR| Principales socios comerciales

Las perspectivas de crecimiento de los principales socios
comerciales mejoran hacia 2020, tras un 2019 de
enfriamiento a nivel mundial

Después de un buen 2017, el crecimiento de la economia I'NDICE SINTETICO DE ACTIVIDAD ECONéMICA

mundial se desaceleré. Durante el segundo semestre de 2018, DE LOS PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES DE
las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China, el ARGENTINA

endurecimiento de la politica monetaria estadounidense y la
pérdida de optimismo de los mercados financieros afectaron la
demanda externa y empujaron a recalcular a la baja el
crecimiento esperado para 2018 y 2019. 3.8 3,6 3,6

Nuestros principales socios comerciales sufrieron el impacto 3.4 3.4 3.3

de esta coyuntura global. Brasil, el destino de una quinta parte 2,9
de nuestras exportaciones, crecid 1,1% en 2018. Se prevé que 24 24
acelere su crecimiento durante este afio y el siguiente (+2,1% y ' '
+2,5%), aunque a menor ritmo que el anteriormente proyectado.
Mientras, China, el segundo socio en importancia, crecerd 6,3% 1,4
en 2019 y tendra una pequefia desaceleracién el afio siguiente
(+6,1%). Por su parte, se estima que el crecimiento de Estados

Segun su participacion en exportacionesy
estimaciones de crecimiento

2,2

Unidos desacelerara en 2019 y 2020 (+2,3% y +1,9%). Estos tres Grecimientoldellmundo

principales socios comerciales comprenden un tercio de las Crecimiento de los principales socios comerciales de
exportaciones argentinas. Argentina

Las perspectivas para 2020 muestran una mejora. El ' 2015 ' 2016 ' 2017 ' 2018 ' 2019e ' 2020e '
crecimiento de los principales socios comerciales de Argentina

acelerara mas que el del resto del mundo. Asi, la brecha entre fﬁgg?ﬁijfta”é’ de la Transformacion Productiva sobre la base de

unos y otros se reduciria a 0,7 p.p., la menor desde 2014.

La economia de Brasil crecié en febrero, aunque se

recortaron las proyecciones anuales
Sin embargo, la actividad se contrajo en la comparacién mensual.

La actividad econémica de Brasil subi6é 2,5% en relacion con febrero de 2018, una suba mas pronunciada que el
registro interanual de enero. En el primer bimestre acumulé una expansién del 1,7%. No obstante, en la medicién mensual
baj6 0,7%, la segunda caida consecutiva y la mas profunda desde mediados de 2018. Este desempefio fue resultado de un
comportamiento sectorial heterogéneo: la industria mostré una recuperacion al crecer tanto en la medicién interanual como
en la mensual, mientras que el comercio se expandié con respecto a un afio atras gracias a las compras por los preparativos
del Carnaval de marzo, aunque se mantuvo estable en la comparacién mensual. La debilidad de la actividad econémica fue
marcada por el sector de servicios, que se contrajo por segunda vez consecutiva en la comparacion mes a mes.

Brasil espera una recuperacién econémica mas moderada.
Segun la encuesta del Banco Central de Brasil, las expectativas de mercado proyectan un crecimiento
econémico de 1,7% para el cierre de afo, 0,3 p.p. menos que lo estimado el mes anterior. Aun asi, se trata
de 3 afios consecutivos de expansién, algo que no sucedia desde 2011-2013.
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COMERCIO EXTERIOR | Principales socios comerciales

ACTIVIDAD ECONOMICA DE BRASIL
Enero de 2013 a febrero de 2019

Nivel s.e. Var. interanual

2013: 2014: 2015: 2016: 2017: 2018: 201
+2,9% -0,3% -4,2% -4,3% +0,9% 1% £1,7%

3%

<Ll
aluldil 1Ll

i

[ a [} - - -
I III II.Il I|I” | Ill‘ll II ! . I
-0,8%
3
Z

-4,7%

Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de Banco Central de Brasil.

La industria manufacturera brasileiia crecié luego de tres
meses en baja

El mejor ritmo productivo se difundio en 17 de los 26 sectores.

La industria manufacturera de Brasil creci6 3,8% con respecto a febrero de 2018 y acumulé un alza de 0,4% en el
primer bimestre del afio. La actividad industrial del mes se vio influenciada por dos dias habiles mas que en el mismo mes
del afio anterior por los feriados de Carnaval. En la medicién mensual subié 1% frente a enero y fue el crecimiento mas
elevado desde junio de 2018, interrumpiendo asi nueve meses de retrocesos. No obstante, permanece en niveles de
principios de 2018, 18% por debajo del maximo histérico alcanzado en marzo de 2011. Los bienes de consumo durable y de
capital tuvieron los mayores incrementos interanuales mientras que los de consumo semi y no durable crecieron, aunque a
un ritmo menos pronunciado. Los bienes intermedios mostraron una leve baja.

Al incluir las actividades extractivas, la industria mostré un crecimiento mas moderado en febrero, de 1,9%

interanual y 0,7% mensual. Esto se debi6 principalmente a que la actividad de mineria de hierro reflej6 los efectos de la
ruptura de una represa de desechos en la region de Brumadinho.

INDUSTRIA MANUFACTURERA DE BRASIL

Enero de 2013 a febrero de 2019 7
Segun la encuesta del

2013: 2014: 2015: 2016: 2017: 2018: 2019 Banco Central de Brasil,
+2,8% -4,2% -9,8% -6% +2,2% +0,5%  t04% .
e —_— las expectativas de
I ~ ‘3%"\/‘—35% mercado proyectan un
TR SN — —— L analllfs. LI crecimiento industrial
1% 24%| | "1 |I " """I“ | I | de 1,7%, 0,6 p.p. menos
11,9%
T T T r L EErT T Tl | ETTITIT: (£} FEETINS SOLELCERTING IOLELEERTIN 1O que lo proyectado un
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 mes atras-

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de IBGE.
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COMERCIO EXTERIOR | Principales socios comerciales

La produccion de vehiculos automotores, remolques y carrocerias, tras dos meses en baja, impulsé el alza por la
fabricacion de automoviles, camiones, remolques y semirremolques, y autopartes. Otras contribuciones relevantes fueron la
de la industria de coque, productos derivados del petréleo y biocombustibles, que registré la mayor expansion en siete
meses; y la de productos alimenticios, que crecié luego de 11 meses. En tanto, los sectores de celulosa, papel y sus
productos; productos de madera; metalurgia y equipamientos de informatica; y productos electrénicos y 6pticos tuvieron
desempefios negativos.

El desempeiio industrial respondié a la mejora en la evolucion de la demanda interna. En febrero, las ventas minoristas
aumentaron casi 8%, el registro mas alto en 10 meses. Todos los rubros crecieron, a excepcion de libros, periddicos y
revistas: entre los rubros en alza, las mayores subas fueron las de vehiculos, motos y autopartes, material de construccién y
articulos de uso personal y doméstico. Al igual que la produccién industrial, las mayores ventas estuvieron influenciadas
positivamente por el Carnaval, debido a que en febrero de 2019 hubo dos dias habiles mas que en el mismo mes de 2018.
No obstante, el mercado de trabajo no termina de recuperarse: en el Ultimo trimestre mévil a febrero, la tasa de desempleo
se ubico en el 12,4%, la mayor de los Ultimos nueve registros, y afecté a 13,1 millones de personas.

VENTAS MINORISTAS DE BRASIL
Enero de 2013 a febrero de 2019

2014: 2015: 2016: 2017: 2018: 2019:
-1,7% -8,6% -8,7% +4% +5% +5,4%
8,1% 7,6%

5,31
1 III|||I||I |.|||.||.||
N TR T
5,5% -4,8%

-10,3%

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

Los datos adelantados del mercado automotriz sugieren que la mejora de la actividad industrial no terminé de
consolidarse. En marzo se produjeron unos 241.000 vehiculos, 10% menos que en el mismo mes de 2018, tras la suba de
febrero (+20% interanual). La retraccion respondio a las menores exportaciones (se exportaron 39.000 unidades, una baja de
alrededor del 42%) dada la demanda debilitada desde Argentina, uno de sus principales socios comerciales. También se vio
afectada por los menores dias habiles debido al Carnaval, una huelga ante la amenaza de cierre de dos plantas y la
inundacion de otra. En tanto, la demanda interna contribuyd positivamente a la produccion: las ventas de autos de origen
brasilefio (unas 186.000 unidades) aumentaron 2% frente a marzo de 2018, aunque fue la menor suba en ocho meses.

INDUSTRIA AUTOMOTRIZ DE BRASIL
Var. interanual

2019:
2013: 2014: 2015: 2016: 2017: 2018: 1% )
+9%-1%+27% | -15%-7%+41% | -23%-27%+25% @ -11%-20%+25% | +25%+9%+47% | +7%+15%-17% 4+119% Produccién
-42%

Ventas internas
(nacionales e importados)

Exportaciones

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de ANFAVEA.
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CONSUMO | Marzo de 2019

El consumo continua en baja aunque muestra
senales de amesetamiento

iNDICE MENSUAL ADELANTADO DE CONSUMO (IMAC)
Enero de 2017 a febrero de 2019

1,6%

, 6

- I.-0._0_.0___ ,II - .O-
Weo s>z d0kEE20WmoeE>2d0kEFE>Uwn
i) & =G & 5 &G ]
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2017 2018 2019

Nivel s.e.
Var. mensual

El consumo sigue teniendo bajas en relacién con
2018, aunque en la medicion mes a mes muestra
algunas sefales de amesetamiento. Si bien
continla afectado por el deterioro del poder
adquisitivo y las altas tasas de interés, el consumo
tuvo en febrero una mejora del 1,6% frente a enero
segtn el indice Mensual Adelantado de Consumo
que elabora la Secretaria de Transformacion
Productiva. La recomposiciéon del salario real por
paritarias, y la recuperacién de las jubilaciones y las
asignaciones familiares mejorarian las perspectivas
de consumo hacia mitad de afio.

Se consolida un consumidor selectivo en canales y marcas,
que realiza compras mas chicas y peridédicas, y privilegia las

promociones

Los hogares realizaron compras mas pequeiias, estiraron
la recompra de productos y abandonaron aquellos mas
prescindibles, eligiendo marcas mas econémicas y
promociones. Asi, el consumo masivo acentudé su caida en
marzo (-11% respecto al afio anterior) debido al aumento de
precios del mes. Las canastas de menores bajas fueron
cuidado personal (-7%) y alimentos secos (-8%). En el analisis
por canales, los almacenes y los mayoristas sostuvieron sus
ventas, y la menor caida fue en los autoservicios (-11%).
Excepto Cuyo, que tuvo un alza del 15%, todas tuvieron caidas,
en menor medida el NOA (-8%). El consumo se redujo en todos
los tipos de hogares, que realizaron compras mas chicas.
Segun Kantar, el consumo permaneceria en baja en los
préximos meses, mostrando una recuperacién hacia la
segunda mitad del afio y cerraria el 2019 con una baja del 2%
frente al 2018.

Tras un 2018 récord, las compras de autos, motos e
inmuebles mostraron las mayores bajas en los primeros
meses del afio. En marzo los patentamientos de autos y
motos disminuyeron 55% y 54% respectivamente, y en el
primer trimestre acumularon bajas del 49% y 47%. Lo mismo

EVOLUCION DEL CONSUMO MASIVO Y

DE BIENES DURABLES
Var. interanual; enero de 2017 a marzo de 2019

59% .
Consumo masivo

Autos

36% Motos
Escrituras

Electrodomésticos

Uumnmxrxoxe >zJ0o0oF>VUlupnxxx >zZzJ400 F>0U|lW oo
ZU< oIS VYORIZESoLSDopgHROoaIZ2EL
LrsSs<s=22v0oz Lrs<s=>2v0oz ows

2017 2018 2019

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de Kantar, ACARA,
Colegio de Escribanos de la Ciudad y de la Provincia de Buenos Aires y GFK.

ocurrié con las ventas de electrodomésticos: en febrero disminuyeron 33% interanual y acumulan una caida de 32%. En tanto las
compras de inmuebles en CABA y provincia de Buenos Aires sumaron en conjunto unas 6.500 escrituras en febrero, 40% menos que
un afo atras, aunque una baja menos pronunciada que la del mes anterior (-55%).

El Gobierno nacional presenté un paquete de medidas para acompaiar a los hogares:

Precios Esenciales: 60 productos de la canasta basica mantendran sus precios durante al menos seis meses.

Cortes de carne a precios accesibles en la feria minorista del Mercado Central y en los frigorificos.

Beneficios ANSES: descuentos de entre 10% y 25% en supermercados, textiles, linea blanca, construccién y turismo.
Nuevo llamado del Plan Procrear, con montos mas altos y mas cuotas.

Mantenimiento de tarifas de electricidad, gas y transporte para el resto del afio, y de telefonia mévil prepaga hasta

septiembre.
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PRECIOS Y SALARIOS | Inflacién y salario real, marzo de 2019

Para mejorar la capacidad de compra de los
hogares, el Gobierno implementa un paquete
de acuerdos de precios y tarifas

La inflacién de marzo fue 4,7%. Los precios regulados aumentaron 4,9%, a un ritmo mayor que en febrero (+3,8%). Lo
mismo sucedié con la inflacion nucleo, que fue del 4,6% (+3,9%), y los precios estacionales, que subieron 4,8% (+1,9%). Los
rubros con mayores incrementos fueron educacion (+17,9%), por el aumento en la cuota de los colegios privados; prendas de
vestir y calzado (+6,6%), por el inicio del cambio de temporada; alimentos y bebidas no alcohdlicas (+6%), por el aumento en
la carne vacuna. En términos interanuales, los precios aumentaron 54,7%. También en este caso los regulados fueron los de
mayor aumento (+58,9%), seguidos por la inflacion ndcleo (+55,5%) y los precios estacionales (+40,9%).

En este contexto, el Gobierno anuncié medidas para aliviar el impacto de la suba de los precios en los hogares. Las
principales medidas anunciadas se basan en un acuerdo para mantener los precios de 60 productos esenciales por al menos
seis meses y la disposicion de no aumentar las tarifas de electricidad, gas y transporte publico en lo que resta de afio. A su
vez, el aumento en la tarifa de gas, previamente estipulado para abril, se escalonara en abril, mayo y junio, con la aplicacién
de un descuento del 22% durante junio, julio, agosto y septiembre, los meses de mayor consumo.

IPC NIVEL GENERAL
Enero de 2017 a marzo de 2019 54.7%

Var. interanual
Var. intermensual

2,7%
1.7% 1 1,4%

9
1.4% 205 1,4% % 5%

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

IPC POR COMPONENTES
Enero de 2017 a marzo de 2019

Estacional
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El salario real se redujo en todos los sectores, excepto

intermediacion financiera

La baja interanual fue del 8,8% en el mes y del 8,5% en
el primer bimestre. Los sectores con mayores caidas
salariales interanuales fueron servicios de alojamiento y de
comida (-18,2%); suministro de agua, cloacas y gestion de
residuos (-15%); salud humana y servicios sociales (-14%); e
industria manufacturera (-11,8%). En términos nominales
los salarios aumentaron 38% con respecto a febrero del
afio anterior, y 37,5% en el primer bimestre.

La recomposicion del salario real por paritarias
mejoraria el poder adquisitivo hacia mitad de afio. Sin
embargo, en marzo y abril aun se verificarian caidas
interanuales a raiz del impacto de la elevada inflacién
registrada en dichos meses.

SALARIO REAL DEL SECTOR PRIVADO
Enero de 2016 a febrero de 2019

Var. interanual
Salario real promedio en pesos de febrero de 2019

38.242

0,6%
e il

""|"I|I|' os% ||||I|I||

-8,8%
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Nota: el salario nominal utilizado es la remuneracién promedio nacional del sector privado segin 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 Transformaciéon Productiva sobre la base de OEDE, AFIP e INDEC.
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EMPLEO | Trabajadores registrados, febrero de 2019

El trabajo registrado disminuyo en febrero
frente a un ano atras

En febrero de 2019 hubo casi 12,1 millones de trabajadores registrados, unos 252.500 menos que un afio atras. Asi, la
baja interanual fue de 2%. Los asalariados registrados privados explicaron la mayor parte de la caida: con unos 159.400
trabajadores menos (-2,5%), se ubicaron por debajo de los 6,2 millones y la baja alcanzé a 9 de los 14 sectores. La industria, el
comercio, el transporte y la construccion explicaron principalmente este desempefio. Sin embargo, en la medicion mes
contra mes, la construccidon cumplié en febrero el tercer periodo consecutivo de aumento, acompafiando la mejora de la
actividad en general. La explotacién de minas y canteras continu6é creando empleo por el impulso de la produccién
hidrocarburifera en Vaca Muerta y, junto con la pesca, el agro y la ensefianza, tuvo los mayores incrementos. A nivel
provincial, el empleo aumenté en Neuquén (+3,6%), La Rioja (+1,4%) y Santa Cruz (+1,1%). Las provincias con mayores caidas
fueron Tierra del Fuego (-9,4%), Formosa (-7,3%), y Chaco (-6,7%).

EVOLUCION DE LA CANTIDAD DE TRABAJADORES REGISTRADOS
Enero de 2014 a febrero de 2019

2018 FEB
2017 FEB 12.345 2019 FEB
12.096 12.092
Miles de
T 1,1% trabajadores
et 11 1T
! | | | I Var. interanual
-2%
g T P S R R
2014 2015 2016 2017 2018 2019
ASALARIADOS REGISTRADOS DEL SECTOR PRIVADO, POR SECTORES
Febrero de 2019 Var.interanual  Miles de
Participacion Var. interanual absoluta relativa trabajadores

Explotacion de minas y canteras l s5.508
Ensefianza I 4551
Agricultura, ganaderfa, silvicultura y caza | 1.564
0.2%) Pesca | 703 5.3%
1% ) Suministro de electricidad, gas y agua | 266 0,4%,
0%) Sin especificar 33 |

Servicios sociales y de salud 777 | 325

3% ) Intermediacién financiera -1.648 | 1% 162
Servicios comunitarios, sociales y personales -4.224 |
Hoteles y restaurantes -10.187 ®
Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler -10.266 [l
Construccion 11451 W
Transporte, almacenamiento y comunicacion -19.552
Comercio -44.323 [N
18%) Industria manufacturera -69.534 I

TOTAL [ 159403 6.149

Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de OEDE-SIPA.
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EMPLEO | Trabajadores registrados, febrero de 2019

Segun la Encuesta de Indicadores Laborales, el empleo privado formal de empresas en grandes aglomerados urbanos
registré una caida interanual del 2,4% en marzo de 2019. El interior del pais y el GBA continlan mostrando trayectorias
diferentes: la baja del empleo en el GBA fue del 2,7% interanual mientras que en el interior fue menor: cayé 1,6% frente a marzo de
2018. En las empresas de 10 a 49 empleados la baja fue del 2,7%; en las de entre 50 y 199, del 2,1%; y en las de mas de 200, del
2,4%. Por su parte, se redujo 6,9% en la construccion, 4,5% en la industria y 1,4% en comercio y servicios. En tanto, el 6,9% de las
empresas indicé que prevé aumentar su dotacién de personal (la misma proporcién que en febrero), el 7,7% que estima reducirla
(8% en enero), y el 85,4% expresd que piensa mantenerla: asi, la expectativa de demanda neta de empleo tuvo una mejora y se ubicé
en-0,8 p.p..

EVOLUCION DE LAS EXPECTATIVAS EMPRESARIAS SOBRE SUS DOTACIONES EN LOS PROXIMOS TRES MESES
Todos los aglomerados; enero de 2014 a marzo de 2019
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Nota: expectativas netas es la diferencia entre el porcentaje de empresas que espera aumentar la dotacién de personal y el porcentaje de empresas que espera disminuirla.
Fuente: Secretaria de la Transformacién Productiva sobre la base de EIL-OEDE.

El 23% de los sectores industriales y el 40% de los de servicios
crearon empleo en febrero

En la industria, estos sectores sumaron 8.300 puestos de trabajo frente a un aifio atras (+3,9%) y concentraron el 19% del
empleo industrial. La cantidad de sectores que crearon empleo aumenté 1,4 p.p. con respecto a enero, la primera suba desde
mayo de 2018. aunque esta proporciéon disminuyd 18 p.p. con respecto a un afio atras. La produccién de alimentos lider6 la creacién
de empleo: la de carne (que mantiene su dinamismo desde comienzos de 2018) realiz6 el mayor aporte, seguida por la preparacién
de frutas, hortalizas y legumbres, y la elaboracién de pescado. Por su parte, el empleo en la elaboracion de aceites y grasas de origen
vegetal (+0,7%), y en la construccion y reparaciéon de buques y embarcaciones (+4%) aumento6 luego de 13 y 35 meses en baja
respectivamente; en tanto, en la fabricacion de equipo eléctrico (-0,1%) se redujo por primera vez en un afio.

Dentro de los servicios, los sectores con creacion neta de empleo sumaron 55.100 puestos de trabajo (+2,9%) y
representaron el 46% del empleo total. La cantidad de sectores que crearon empleo aumento6 2,6 p.p. con respecto a enero, la
primera suba en un semestre, aunque esta proporcién disminuyé mas de 18 p.p. con respecto a un afio atras. Los sectores que
generaron mas empleo fueron principalmente los de comercio minorista de equipos de uso doméstico, servicios informaticos,
ensefianza y transporte ferroviario.

SECTORES CON MAYORES VARIACIONES EN EMPLEO

INDUSTRIA SERVICIOS
Alimentos, cueros, fabricacion de productos Servicios de: venta minorista de equipos de uso doméstico,
metalicos, fabricacion y reparacién de programacion y consultoria informatica, ensefianza
magquinaria y equipo. superior, transporte ferroviario, limpieza de edificios,

ensefianza inicial y primaria.

Calzado, confeccion, productos alimenticios, Servicios de: venta minorista en comercios, administracion
plasticos, metales, aparatos de uso doméstico PUIEIEE, Rl SLIBME IR, SEanilie 6 Ceries
P hilad ' iid ! bebidas, venta de vehiculos automotores, obtencién y
quimicos, hilados y tejidos. dotacién de personal, personales, venta mayorista de
articulos de uso doméstico, venta mayorista de alimentos,

bebidas y tabaco.

Fuente: Secretaria de la Transformacion Productiva sobre la base de AFIP.
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