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Editorial: 4
La creacion de empleo de calidad, entre los principales desafios de la segunda etapa
de la gestion Macri

Problemas estructurales de larga data han llevado a configurar en el pais un mercado de
trabajo que refleja graves falencias. Existen 9,5 millones de personas con problemas de
empleo de diversa indole, incluidos los desocupados, pero sin contar 1,1 millén de jovenes
entre 18 y 24 afios que no estudian, no trabajan ni buscan trabajo (Ni Ni)

Se requiere mejorar las condiciones por el lado de la oferta y de la demanda laboral. De un
lado, reducir el diferencial existente en la acumulacion de capital humano. Del otro,
recuperar incentivos al desarrollo productivo a nivel pais y regiones, junto con la revisién
de las altas cargas tributarias y de otro tipo que hacen que, cada 100 pesos de salario
béasico, se tiene un costo de 158 pesos para el empleador, pero un ingreso de bolsillo del
trabajador de sélo 87 pesos

Tampoco se pueden ignorar las diferencias de competitividad con paises de la region.
Actualmente, la brecha del salario industrial en dolares entre la Argentina y Brasil es de 116
%, semejante a la existente luego de la devaluacion del real brasilefio a principios de 1999.
Esta diferencia podria ampliarse por la implementacion de la reforma laboral aprobada en el
vecino palis. En la Argentina, la apuesta a los pactos de productividad por sectores deberia
ser complementada con la modernizacion de la legislacién y de los institutos laborales

En Foco 1: 12
En lo que va del arfio, las importaciones suben 17,9%6 interanual, guarismo que
contrasta con la caida de 0,7%6 de las exportaciones

En los primeros nueves meses de 2017, en las ventas al exterior, el comportamiento mas
dinamico se present6 en los Productos Primarios (-7,5% interanual) y en Combustibles y
energia (-4,3%); seguido por Manufacturas de Origen Agropecuario (-2,5%) vy
Manufacturas de Origen Industrial (-2%0)

Hasta septiembre, dentro de las compras al exterior, los rubros con mayor variacion fueron
Resto (+46,1% interanual), Vehiculos automotores (+43,1%) y Bienes de Capital (+24,7%)
Las importaciones de combustibles pasan a terreno positivo luego de variaciones negativas
en los tres meses a septiembre. Asi, el saldo de la balanza energética sigue siendo
deficitario (US$ 3071 millones en los primeros nueve meses), que compara con un rojo de
US$ 2720 millones en igual periodo del afio anterior

En Foco 2: 17
Se consolida la recuperacion del comercio mundial (4,5%6 interanual en lo que va del
ario), con aporte positivo de todas las regiones (excepto Africa y Medio Oriente)

Las importaciones en volumen de los paises desarrollados suben 2,5% interanual, con
Estados Unidos como el mas dinamico (3,8%), seguido de la Eurozona (2,6%) y Japén
(2,4%)
Las compras al exterior de los emergentes se incrementan 7,1%, con una variacién de
9,9% de Asia Emergente, de 9,4% de Europa del Este y Central y de 6,8% de América
Latina
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e Estados Unidos, con un déficit comercial de US$502 mil millones/afio apunta a replantear
sus relaciones comerciales, por lo que es clave lo que ocurra con la renegociacion del
NAFTA, como anticipo de futuras medidas. El rojo comercial con México (US$63 mil
millones) equivale a una quinta parte del déficit bilateral con China

En Foco 3: 22

El dato regional de la semana: Aumento 10,3 %6 interanual el flujo turistico en el

pais (primeros ocho meses)

e Consolidando viajeros residentes y no residentes, el Litoral fue la region con mayor
dinamismo, anotando un incremento de 18,7% interanual, seguida de Buenos Aires
(14,8%), Patagonia (10,6%), Cérdoba (10,2%), CABA (7,4 %%), Cuyo (2,2 %) y Norte
(1,8%)

e El ranking cambia cuando se considera sélo el flujo de los no residentes, siendo en este
caso Buenos Aires la provincia con mayor repunte (12,8%), seguida de CABA (7,8%),
Patagonia (6,5%), Litoral (4,9%), Cuyo 3,6%) y Cordoba (3,4%). Hacia el Norte hubo una
merma de 7,1% interanual

e El valores absolutos, se contabilizaron 2,5 millones de turistas no residentes en el periodo
enero-agosto, con mas de la mitad focalizados en CABA (1,4 millones), la Patagonia
capturando 518 mil viajeros, 254 mil correspondientes al litoral, seguido de Cuyo (184 mil)
y el Norte (157 mil)

Seleccién de Indicadores 25

Esta publicacién es propiedad del Instituto de Estudios sobre la Realidad Argentina y Latinoamericana (IERAL). Direccion Marcelo L. Capello. Direccién Nacional
del Derecho de Autor Ley N2 11723 - N2 2328, Registro de Propiedad Intelectual 5342097. ISSN N2 1667-4790 (correo electrénico). Se autoriza la
reproduccion total o parcial citando la fuente. Sede Buenos Aires y domicilio legal: Viamonte 610, 52 piso B (CL053ABN) Buenos Aires, Argentina. Tel.: (54-11)
4393-0375. Sede Cérdoba: Campillo 394 (5001) Cérdoba, Argentina. Tel.: (54-351) 472-6525/6523. E-mail: info@ieral.org ieralcordoba@ieral.org.
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Editorial

La creacidon de empleo de calidad, entre los principales
desafios de la segunda etapa de la gestion Macri

e Problemas estructurales de larga data han llevado a configurar en el pais un
mercado de trabajo que refleja graves falencias. Existen 9,5 millones de personas
con problemas de empleo de diversa indole, incluidos los desocupados, pero sin
contar 1,1 millon de jovenes entre 18 y 24 afos que no estudian, no trabajan ni
buscan trabajo (Ni Ni)

e Se requiere mejorar las condiciones por el lado de la oferta y de la demanda
laboral. De un lado, reducir el diferencial existente en la acumulacion de capital
humano. Del otro, recuperar incentivos al desarrollo productivo a nivel pais
y regiones, junto con la revision de las altas cargas tributarias y de otro tipo que
hacen que, cada 100 pesos de salario basico, se tiene un costo de 158 pesos para
el empleador, pero un ingreso de bolsillo del trabajador de sélo 87 pesos.

e Tampoco se pueden ignorar las diferencias de competitividad con paises de la
region. Actualmente, la brecha del salario industrial en délares entre la Argentina y
Brasil es de 116 %, semejante a la existente luego de la devaluacion del real
brasileio a principios de 1999. Esta diferencia podria ampliarse por la
implementacion de la reforma laboral aprobada en el vecino pais. En la Argentina,
la apuesta a los pactos de productividad por sectores deberia ser complementada
con la modernizacion de la legislacion y de los institutos laborales

La incipiente recuperacion del empleo exhibida entre los uUltimos trimestres de 2016 y
el transcurrido tercer trimestre del corriente afio contribuyen a un alivio en el mercado
de trabajo y, cuanto menos, a la recuperacion de los puestos perdidos durante la
primera mitad de 2016 en la mayoria de los sectores.

No obstante, aun continGa la destruccion de puestos entre actividades productoras de
bienes transables (aquellos con potencial exportador y generador de divisas 0 que
pueden sustituir importaciones), tal el caso de la industria, sector en que se visibiliza
una pérdida continua de empleos desde el afio 2014.

Mas alla de este contexto, el mercado laboral en Argentina presenta significativos
contrastes de caracter estructural entre sus habitantes respecto al acceso, calidad,
certidumbre y retribucién de los empleos en los cuales los habitantes del pais se
insertan.
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En primer lugar, Argentina parte de una tasa de participacién laboral (porcentaje de
ocupados y desocupados respecto a la poblacién total) del 45,4%, ratio que evidencia
importantes dosis de “desempleo oculto” por falta de oportunidades laborales,
fundamentalmente entre segmentos poblacionales de mayor vulnerabilidad, caso de
los denominados jovenes “Ni Ni”. Asimismo, del total de activos, el 8,7% (unos 1,7
millones) se encuentra desocupado (busca un empleo y no lo consigue).

Por su parte, entre los ocupados se presentan altas dosis de cuentapropismo no
profesional (8 de cada 10 trabajadores en autoempleo), que alcanza a méas de 3,1
millones de personas y asalariados en entornos privados no registrados, que
representan el 41,2% del total de asalariados privados, presentandose mas de 4,2
millones de personas en dicha condicion de empleo. En este panorama, podrian
afiadirse ademas unos 250 mil trabajadores del ambito publico cuya relacion laboral
con el Estado no refleja lo establecido por la Ley de Contrato de Trabajo a este efecto
y otros 146 mil ocupados sin retribucion laboral.

En suma, esta recopilacion da cuenta de un total de 9,5 millones de personas con
inconvenientes de empleo (casi 1 de cada 2 activos), tanto por encontrarse
marginados del mercado de trabajo como por enfrentar condiciones laborales de
incertidumbre, mayor vulnerabilidad, menores ingresos, en contextos de menor
preparacion que obstruyen el progreso laboral y el aprendizaje. A estos, se afiaden
mas de 1,1 millones de jévenes que no estudian, no trabajan ni buscan trabajo (Ni Ni)
que tienen entre 18 y 24 afios de edad. Se trata de una situacion que ya lleva varios
afios, por lo que modificarla constituye uno de los principales desafios de la
Administracion Macri.

Aliviar esta problematica requiere la articulacion de una multiplicidad de estrategias
con politicas activas para acompafar y facilitar la insercion y el sostén de poblaciones
vulnerables en el mundo del trabajo, ademas de la consideracion de la realidad de
dichos trabajadores en la discusién de normativas e instituciones laborales, de manera
que puedan propiciarse instancias de mayor movilidad laboral y crecimiento del
empleo, asi como también el impulso de la productividad (como via genuina de la
formalizacion y acceso a buenos empleos). Se requiere también el desarrollo de
instancias de intermediacion laboral, teniendo en cuenta las multiples realidades
sectoriales y regionales del complejo y variado entramado productivo que caracteriza a
Argentina.
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Situacién ocupacional de la poblacién urbana total nacional
Segundo Trimestre de 2017, en miles de personasy %
Poblacion Total
43.958
100%
Poblacion Poblacion
Econémicamente Econdmicamente
Inactiva Activa (PEA)
24.001 19.957
54,6% 45,4%
Ocupados Desocupados
18.221 1.736
91,3% 8,7%
Asalariados pPatrén Trabajadorlslin Trabajador por
remuneracion cuentapropia
13.514 739 146 3.822
74,2% 4,1% 0,8% 21,0%
Sector Privado Sector Publico Profesional No Profesional
10.308 3.206 697 3.125
76,3% 23,7% 18,2% 81,8%
Registrados No registrados Registrados No registrados
6.066 4.243 2.953 252
58,8% 41,2% 92,1% 7,9%

Fuente: IERAL de Fundacion mediterranea sobre la base de EPH-INDEC y Min. Trabajo de la Nacion

Las ultimas cifras de evolucion del empleo dan cuenta de los problemas de
competitividad y del sector externo, que han hecho que en el sector productor de
bienes transables se destruyeran casi 45 mil puestos de empleo entre 2015 y 2017, asi
como también el hecho de que la mayor parte de la recuperacién del empleo estuvo
concentrada en la produccion de bienes y servicios no transables, ambito en el cual se
crearon 34 mil puestos en idéntico periodo. Por su parte, el empleo publico, si bien
moderé el ritmo de crecimiento observado entre 2012 y 2015, adn continla
expandiéndose, con la creacion de unos 55 mil puestos entre 2015 y 2017 (la mayoria
en 2015, en que hubo dos administraciones de gobierno).

Ademas, instancias como el blanqueo y el acceso por Ley de monotributistas al
programa de Asignacién Universal por Hijo (AUH) propicié un fuerte crecimiento en el
empleo por cuentapropia, entre ellos aquel de menor calificacion.

Se tiene asi una mejora en la evolucién del empleo, pero con falencias en términos de
la calidad de los puestos generados. Esta recuperacién debe ser acompafiada de
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iniciativas que promuevan un mayor impulso entre los sectores que enfrentan
situaciones mas complejas, en pos de un mayor impulso a la productividad y la calidad
del empleo generado.

Evolucion del empleo seguin categorias ocupacionales construidas (2015-2017)

2015 - 2016 2016 - 2017 2015 - 2017
Variacion en o Variacién en o Variacién en o
L [ESES Var. i.a. (%) cant.de Var. i.a. (%) ek Var. i.a. (%)
Asalariado |Sector Transable -35.368 -2,1% -9.280 -0,6% -44.648 -2,6%
Registrado
Privado  |SectorNoTransable | 15 gg) -0,3% | 46.986 1,0% 34.123 0,7%
Asalariado Registrado Publico
58.430 3,5% -3.474 -0,2% 54.956 3,3%
Asalariado No registrado 26.385 0,6% | -74.956 -1,7% -48.571 | -1,1%
Cuenta Profesional 10.677 3,0% 79.303 21,8% 89.981 25,5%
Propista No profesional 232.756 7,5% 37.447 1,1% 270.203 8,7%

Fuente: IERAL de Fundacion mediterranea sobre la base de EPH-INDEC y Min. Trabajo de la Nacion.

El costo laboral bajo una perspectiva comparada

La contratacién de un trabajador formal en Argentina implica la consideracion de una
importante cantidad y variedad de aspectos y prestaciones incluidas en el Sistema de
Seguridad Social. En particular, por cada $100 de salario basico abonado a un
trabajador, el empleador debe adicionar otros $33 pesos en concepto de
contribuciones patronales, obra social, ART y aporte sindical; otros $3
correspondientes al sostenimiento de los costos indemnizatorios establecidos; otros $4
en conceptos de premios, bonificaciones, viaticos y el pago de horas extras y, en el
promedio de horas anuales, un total de $9 por ausentismo, $6 por vacaciones y $3 por
el cubrimiento de feriados no laborales. En total, el costo laboral considerando este
ejemplo corresponderia a $158.

Por su parte, sobre este salario basico, el trabajador realiza aportes directos al sistema
previsional (11%), obra social (3%) y PAMI (3%), es decir, $11, $3 y $3
respectivamente; por lo cual, su salario de bolsillo (sin considerar otras deducciones
como podria ser, por ejemplo, el pago del impuesto a las ganancias como trabajador
asalariado) seria de $87.

En suma, el costo laboral enfrentado por el empleador resulta un 82% mas alto que el
salario de bolsillo percibido por la persona. Esta discrepancia contrasta fuertemente si
se considera que el sistema previsional no premia con suficiencia (en términos del
valor del haber previsional futuro de la persona) el cumplimiento de los aportes
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requeridos por la legislacion (el haber minimo representa un 60% del haber promedio
del sistema) y los problemas de calidad y cobertura de las prestaciones del PAMI.

Bajo otra perspectiva, la observacion del costo laboral que enfrenta el sector industrial
(aquel que ha presentado mayores inconvenientes a lo largo de los Ultimos afios)
puede ayudar a completar el diagnéstico. En particular, la brecha salarial en dolares
entre trabajadores industriales de Argentina y Brasil se encuentra en un 116%, cifra
que resulta semejante a la registrada después de la devaluacion del real de principios
de 1999.

Esta relacién de competitividad es mejor que la de los Ultimos meses de 2015, alivio
que ocurrio luego de la salida del cepo cambiario, sin embargo — y a la luz de una
importante reforma en la legislacion laboral del pais vecino — es una brecha que podria
acentuarse, dificultando ain mas la recuperacién del sector.

Evolucidn de la brecha salarial en délares entre los salarios industriales formales de Argentina y Brasil (1997-
2017)

250% —Brecha_IND_ARG/BRA

oct-15
193,4%

200%

feb-99 0ct-99

0/
150% 135|9%139,5/oene_0

100%

50%

0% 7

-50%

Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea sobre la base de Encuesta Industrial Mensual (INDEC) e
IBGE.

De igual manera, considerando estadisticas provistas por el Bureau Labor of Statistics
(BLS) de Estados Unidos, Argentina es el pais que presenta un mayor ritmo de
crecimiento interanual en los costos laborales unitarios en délares, entre el afio 2002 y
la actualidad, elevando sus costos laborales a raz6n de un 8,8% anual, en contraste
con lo ocurrido con la mayoria de los paises emergentes con los que podria competir a
nivel global por ganar participacion de mercado. Estos resultados se acentdan si se
considera las significativas falencias de la economia argentina en materia de
productividad.

Informe de Coyuntura del IERAL — 26 de Octubre de 2017 8
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Tasa % de crecimiento interanual promedio en los Costos Laborales Unitarios de la Industria Manufacturera post
2001

Argentina 8,8%
Australia

Italia

Noruega
Canada
Espaia
Dinamarca
Bélgica

Reino Unido
Francia

Corea del Sur
Finlandia
Holanda
Alemania
Suecia

Estados Unidos -1,7%
Singapur -3,1%
Taiwan -3,7%

Japoén -3,9%

Rep. Checa -4,5%

-10,0% -5,0% 0,0% 5,0% 10,0%

Nota: Argentina corresponde al periodo 2002-2017, resto de los paises 2002-2011.

Fuente: IERAL sobre la base de Bureau Labor of Statistics (USA) e INDEC.

Los desafios legislativos y de politica laboral

Las multiples dificultades laborales que se visualizan reflejan problemas estructurales
escasamente abordados por la politica publica. Se necesita mejorar las condiciones por
el lado de la demanda laboral, a través de la discusion tributaria, de cargas sociales y
de incentivos para el desarrollo productivo a nivel regional, y también por el lado de la
oferta: serios diferenciales en la acumulacion de capital humano entre la poblacion
activa, inconvenientes educativos, falta de preparacion socio-emocional y en
habilidades blandas para el mundo del trabajo, entre otros aspectos. Asimismo, se
destaca la insuficiencia de esfuerzos en materia de intermediacion laboral entre la
oferta y demanda de trabajo.

En igual sentido, a estos dos enfoque podria afiadirsele la falta de criterios federales y
sectoriales sobre las regulaciones y estatutos laborales, asi como la priorizacién de
instrumentos que permitan alinear regionalmente la preparacién y acumulacion de
capital humano por parte de la poblaciéon activa, con los requerimientos caracteristicos
del entorno productivo préximo (perfiles ocupacionales mas buscados por las empresas
en cada region).

Informe de Coyuntura del IERAL — 26 de Octubre de 2017 9
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Tampoco puede ignorarse que Brasil ha realizado una actualizacion de su legislacién
laboral, incluyendo mayor descentralizacion y adecuacion a cada tipo de empleo en las
negociaciones entre empleadores y empleados, ademas de reglamentar las nuevas
formas de trabajo vigentes (por ejemplo, el home office y la tercerizacion). Esto
impone nuevos desafios en materia de competitividad para Argentina.

Cambios en la legislacion laboral de Brasil que generan tensiones sobre las relaciones laborales en Argentina

; regional. \
«»Condiciones particulares de negociacion Empleador-Empleado sobre:
¢ Registro de Jornadalaboral eintervalos.
“*Banco de horas trabajadas.
¢ Plan de carrera, salarios (por desempefio y productividad) y funciones.
« Teletrabajo (Home Office), régimen de preaviso y trabajo intermitente.
¢ Participacion en las ganancias o resultados de las empresas.
« Derechos del trabajador (seguros desempleo, salario minimo, fondos de garantia,
salario familiar, descanso semana, horas extra, dias de vacaciones, ...).
¢ Posibilidad de Negociacién individual para trabajadores de mayor calificaciéon y
retribucién.
**» Nuevos reclutamientos con posibilidad de mayor flexibilidad y adaptabilidad (Ej.
Home Office), con incentivos a la formalizacion.
«» Amplia condiciones de tercerizacién laboral.
*» Resolucién de conflictos de mayor celeridad y menor costo:
“» Homologacién de acuerdos extrajudiciales
+“ Instancias de Arbitraje
¢ Rescisidon de contratos de trabajo poracuerdo.
¢ Vacaciones particionadas como maximo en tres periodos anuales, con minimo de
14 dias en alguno de éstos periodos.
¢ Reglamentacion del trabajo desde el hogar con reembolso para gastos del
empleado.
«»Multas a empresas que tengan sus trabajadores en la informalidad.
\ <« Contribuciones de empleadores al sindicato seran ahora optativas.

__________________________
. e e e e e e e e e

Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a Ley 13.467/2017 de Brasil.

Hasta el momento, la agenda en Argentina se ha basado fundamentalmente en una
significativa reforma realizada en materia de prevencion de accidentes de trabajo, la
cual ya comienza a mostrar resultados positivos, ademas del impulso en forma
descentralizada de acuerdos sectoriales, y los denominados, “pactos de productividad”.

La particularidad de estas iniciativas es que refieren a temas concretos que han venido
actuando en detrimento de la productividad y el desarrollo productivo dentro de cada
sector. Hay avances en la blsqueda de formalizacién laboral en sectores como la
construccion, la reduccién de los costos logisticos y de transporte para actividades
extractivas, la disminucion del ausentismo y una mayor capacitacion en la produccion
automotriz, entre otras.

Informe de Coyuntura del IERAL — 26 de Octubre de 2017 10
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El actual impulso de pactos de productividad en Argentina

.
Rol: Instrumento para la organizacion de propuestas en base a los
requerimientosy particularidades propias de cada sector

Sectores ya alcanzados ¢En que consiste?
« Petrolero (Vaca Muerta) * Reduccién en contribuciones
* Automotriz patronales
« Agropecuario * Blanqueo de trabajadores
« Construccién * Actualizacién de ingreso por
o Textil productividad
» Garantizar nivel de ing. basicoy
éComo se implementa? formacion supletoria
*Estado/Privados financian
estructuras de contencién social para
* Consenso tripartito para ajustar las flexibilizar la tarea

condiciones de productividad que
requiere cada sector
*Estado/Privados/Gremios

Fuente: IERAL de Fundaciéon Mediterranea.

Este tipo de acciones descentralizadas contribuyen a la reduccién de los costos
productivos y al incremento en la productividad, atendiendo a los requerimientos
especificos de cada sector. Sin embargo, en forma complementaria, parece oportuno
sefialar la necesidad de modernizar la estructura de la legislacion y los institutos
laborales bajo una perspectiva mas amplia, que logre alinear los objetivos de progreso
laboral con las oportunidades productivas y las huevas modalidades de empleo.

Un nuevo marco legislativo, en un contexto de abordaje integral, articulado con las
provincias y los actores claves de los diferentes sectores productivos, deberia formar
parte de estas reformas. El objetivo deberia ser la promociéon de entornos laborales
mas promisorios e inclusivos, con especial foco en la generacién de empleo de calidad,
mejora en las retribuciones reales de los trabajadores, adecuacion de perfiles
ocupacionales con la preparacion de los trabajadores locales, mayor competitividad y la
promocion de economias regionales.

Informe de Coyuntura del IERAL — 26 de Octubre de 2017 11
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En Foco 1

En lo que va del afo, las importaciones suben 17,9%
interanual, guarismo que contrasta con la caida de 0,7%
de las exportaciones

¢ En los primeros nueves meses, el segmento de peor performance de las ventas al
exterior fue el de los Productos Primarios (-7,5% interanual) y Combustibles y
energia (-4,3%), seguido por Manufacturas de Origen Agropecuario (-2,5%)

e Hasta septiembre, dentro de las compras al exterior, los rubros con mayor
variacion fueron vehiculos automotores (+43,1%) vy Bienes de Capital (+24,7%)

e El saldo de la balanza energética sigue siendo deficitario (US$ 3071 millones en los
primeros nueve meses) y compara con un rojo de US$ 2720 millones en igual
periodo del afio anterior

El Intercambio Comercial Argentino correspondiente al mes de septiembre publicado
por el INDEC arrojé un déficit de US$ 765 millones, que compara con un superavit de
US$ 242 millones para igual mes del afio anterior. Ante un contexto de recuperacion
econdémica, se registr6 un alza en las importaciones de 24,2%, explicado
mayoritariamente por el factor cantidad (+20,5%). Por su parte, las exportaciones
varian 3,1% respecto a septiembre de 2016, guarismo que surge como resultado de
una variacidon positiva del factor cantidad (+8,9%) y negativa del factor precio (-
5,3%).
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Fuente: IERAL de Fundacion Mediterrdanea en base a INDEC

En nueve meses, las exportaciones acumulan un total de US$ 43,7 mil millones (0,7%
menos que en igual periodo del afio pasado) y las importaciones suman US$ 49 mil
millones (17,9% de variacion interanual). El estancamiento de las exportaciones en lo
que va del afio es explicado principalmente por el factor cantidad que varia -2,6%,
mientras que el factor precio compensa con una suba de 1,3%. En cambio, el
crecimiento de las importaciones se justifica tanto por el factor precio como por las
cantidades comercializadas, que suben 6% y 11%, respectivamente. En efecto, se

acumulan nueve meses consecutivos de saldo comercial negativo, alcanzado US$ 5,2
mil millones.

Con nueve meses transcurridos, se puede hacer el ejercicio de extrapolar el resultado
del periodo como porcentaje del total anual, tomando como referencia lo ocurrido en
los dltimos 13 afios. A partir de este ejercicio, se proyecta un rojo de US$ 7,6 mil
millones para 2017, cifra que se explica por una estimaciéon de las ventas al exterior en

torno a los US$ 58,2 mil millones (+0,8% interanual) y un total de compras al exterior
de US$ 65,8 mil millones (+18,2% interanual).
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Exportaciones del mes y del total anual Importaciones del mes y del total anual
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Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a INDEC

Comercio sin combustible

En septiembre, las ventas al exterior (sin combustibles) volvieron a terreno positivo,
registrando una variacion interanual de 2,9% que compara con una caida de 10,3% en
agosto. La mejora alcanz6 a todos los rubros, con excepcion de las Manufacturas de
Origen Industrial que crecieron 0,4 puntos porcentuales menos que en agosto. Por su
parte, los Productos Primarios y las Manufacturas de Origen Agropecuario, anotaron
una variacion de 7,1% y 2,4% respectivamente, dejando atras los guarismos negativos
del mes anterior.

Comercio Exterior
Variacion interanual (%) de los datos en délares

20161 201611 2016111 2016 IV 20171 201711 2017 111 l jul-17 ago-17 sep-17 l

Exportaciones s/ combustibles 58 -6,1 -0,7 13,4 0,6 1,0 -1,2 | 54 -10,3 2,9 !
Primarios 29,7 -76 14,3 37,4 -7,1 -3,0 -12,1 } -8,8 -27,8 7,1 }
MOA 87 -7,3 -17,6 11,0 06 -4,7 1,0 I 34 -2,6 24 I
Mol -27,9 -11,0 -39 4,6 81 13,8 7,5 | 251 05 01 |
Importaciones s/ combustibles -2,8 -3,1 -10,5 2,0 8,2 16,3 30,7 l 37,5 28,0 27,2 l
Bienes de Capital -4,7 05 -2,2 11,8 14,3 17,3 40,9 } 53,9 42,1 28,9 }
Bienes Intermedios -12,4 -11,8 -189 -15,0 07 101 194 | 248 281 20 |
Piezas y acc de bb de capital 1,2 -13,5 -23,3 -5,6 -4,8 17,8 25,2 } 359 12,6 29,7 }
Bienes de Consumo 50 14,4 6,4 93 182 13,0 23,0 } 19,7 236 25,1 }
Vehiculos automotores 43,5 31,5 13,7 50,1 43,3 36,7 50,0 } 76,0 37,7 41,8 }
Resto -30,8 -24,3 -16,2 -14,7 54,5 41,5 43,9 | 722 286 333 |
Combustibles y energia } }
Exportaciones -44,6 -15,1 03 16,4 32,1 -26,6 25,7 } 20,7 50,0 11,3 }
Importaciones -11,7 -34,7 -30,1 -21,5 67 27,2 -1,0 | -14,6 -0,6 30,7 |

Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a INDEC

Por su parte, las importaciones (sin combustibles) continGan su expansién interanual
(+27,2%), aungque lo hacen a un menor ritmo respecto a julio y agosto (37,5% y 28%,
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respectivamente). La mayor variacién la tuvieron las importaciones de Vehiculos
automotores y el rubro Resto, con 41,8% y 33,3% respectivamente. En tanto, los
rubros restantes también experimentaron una variacion al alza: Piezas y accesorios
para bienes de capital (+29,7%), Bienes de Capital (+28,9%), Bienes de Consumo
(25,1%) y Bienes Intermedios (21%).

Apartando del andlisis a los combustibles, en el tercer trimestre las ventas al exterior
cedieron 1,2%, tras tres trimestres consecutivos en terreno positivo. Este guarismo
estd explicado casi en su totalidad por el retroceso en los Productos Primarios (-
12,1%). En cambio, las compras al exterior se expandieron 30,7% respecto a igual
trimestre de 2016, alcanzando el incremento a todos las importaciones.

Balanza comercial energética

En el mes de septiembre, la balanza energética arrojé un rojo de US$ 256 millones,
manteniendo la tendencia descendente iniciada en julio, y compara con un déficit de
US$ 172 millones registrado en septiembre de 2016 (+48,8% interanual). En los
Ultimos doce meses, el saldo energético se ubico en torno de los —US$ 3,2 mil millones.

En linea con esto, las exportaciones de combustible anotan un aumento de 11,3%
interanual en septiembre, que compara con una expansion de 20,7% en julio y de
50% en agosto. Por otro lado, las importaciones de combustible dejan atras la merma
iniciada en junio, registrando una variacién interanual de 30,7%.

Para el tercer trimestre, se registra una variacion interanual de 25,7% de las ventas al
exterior de combustible, que compara con una caida de 26,6% en el segundo trimestre
y un incremento de 32,1% en el primero. Por su lado, las compras al exterior caen 1%
respecto al tercer trimestre de 2016, comparando con guarismos positivos en el
primero y segundo trimestre de este afio (6,7% y 27,2% respectivamente).
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Fuente: IERAL de Fundacion Mediterrdanea en base a INDEC

Informe de Coyuntura del IERAL — 26 de Octubre de 2017 16



[ERAL (s

“Mediterrbneas

En Foco 2

Se consolida larecuperacion del comercio mundial (4,5%
interanual en lo que va del afio), con aporte positivo de
todas las regiones (excepto Africay Medio Oriente)

e Las importaciones en volumen de los paises desarrollados suben 2,5% interanual,
con Estados Unidos como el mas dinamico (3,8%), seguido de la Eurozona (2,6%)
y Japoén (2,4%)

e Las compras al exterior de los emergentes se incrementan 7,1%, con una variacion
de 9,9% de Asia Emergente, de 9,4% de Europa del Este y Central y de 6,8% de
América Latina

e Estados Unidos, con un déficit comercial de US$502 mil millones/afio apunta a
replantear sus relaciones comerciales, por lo que es clave lo que ocurra con la
renegociacion del NAFTA, como anticipo de futuras medidas. El rojo comercial con
México (US$63 mil millones) equivale a una quinta parte del déficit bilateral con
China

Con los datos de agosto, se ve que el comercio internacional desde inicios del afio,
medido en volumen de importaciones, crecié un 4,5% con respecto a igual periodo del
afio 2016. Este guarismo no tiene antecedentes desde el afio 2011, y confirma la
tendencia alcista subrayada en informes anteriores. Los que traccionaron este salto
positivo fueron los paises en vias de desarrollo, que aumentaron sus compras al
exterior en 7,4% interanual, superando el ritmo de 2013, y revirtiendo la merma de los
afios 2015 y 2016. Por su parte, los paises desarrollados, con un incremento de 2,6%
interanual, se ubican 0,5 puntos porcentuales por encima del andarivel de los afios
previos.
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Comercio mundial medido por importaciones
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Fuente: IERAL en base a CPB World Trade Monitor

Analizando por regién, vemos que en el grupo de desarrollados, la variacion respecto a
los ocho meses acumulados, de 2,5% interanual, incluye el caso de Estados Unidos,
gue liderd la suba con un 3,8% interanual; en segundo lugar, la Eurozona con un 2,6%
interanual, y Japon, con un 2,4%. Por otro lado, “Otros paises desarrollados”
aumentaron sus compras en 1%, que si bien es escaso, es una notable aceleracion con
respecto a su performance del afio 2016, generando una diferencia de 450 puntos
porcentuales. A propoésito, hay que tener en cuenta que el afio 2016 fue un afio
contractivo en términos de comercio exterior, lo que hace que la base de comparacion
para 2017 sea baja, en general. Obsérvese que en el acumulado de ocho meses del
afio 2016, las importaciones mundiales habian caido 1,2% interanual, debido
principalmente al comportamiento de los desarrollados que disminuyeron sus
importaciones en 2,2% interanual, mientras que los paises emergentes solo habian
crecido a un 0,4% con respecto a igual periodo del 2015.
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Comercio mundial medido por importaciones
Variaciones interanuales
2016 acum 2017 acum Diferencia
Importaciones mundiales -1,2 4,5 5,7
Desarrollados -2,2 2,5 4,8
Estados Unidos -0,3 3,8 4,2
Japon -0,4 2,4 2,8
Eurozona -2,9 2,6 5,6
Otros -3,5 1,0 4,5
Emergentes 0,4 7,1 6,7
Asia emergente -1,2 9,9 11,1
Europa del Este y Central -3,4 9,4 12,7
América Latina 3,9 6,8 2,9
Africa y Medio Oriente 7,1 9,5 -16,6

Fuente: IERAL en base a CPB World Monitor

Para el grupo de los emergentes, las importaciones aumentaron 7,1% interanual desde
que comenzd el afio, una fuerte aceleraciébn que compara con un magro crecimiento
del 0,4% interanual en igual periodo de 2016. Asia emergente encabeza la expansion
del grupo con un aumento del volumen de sus compras de 9,9% interanual entre
enero y agosto, que compara con un rojo de 1,2% del afio pasado. Seguido se
encuentran Europa del Este y Central que, incrementando sus importaciones un 9,4%
interanual, acelerando respecto del guarismo del afio pasado, de 3,4%. América Latina
continua con su tendencia, ya que mientras que en el afio 2016 habia crecido un 3,9%
interanual, este afio logro llegar a una variacion positiva de 6,8%. Caso contrario es el
de Africa y Medio Oriente, que caen en terreno negativo al reducir sus importaciones
en 9,5% interanual en lo transcurrido del afio, cuando en igual periodo de 2016
experimentaban una suba de 7,1%.

¢Replantea EEUU su comercio exterior?

Estados Unidos tiene un enorme peso en el comercio internacional, ya sea como
comprador o como vendedor, desde hace mucho tiempo. Esto amplifica cada decision
que se adopte en Washington en este terreno.

El 22 de enero de este afio, el Presidente de Estados Unidos anuncié su intencion de
renegociar el tratado NAFTA que mantiene con Canada y México. Previamente, habia
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anunciado el retiro del pais del Tratado del Pacifico, bajo la consigna de impulsar
tratados bilaterales en vez de un mismo tratado con muchos paises. También, retir6 a
USA del Tratado de Paris, vinculado con la preservacion del medio ambiente.

En esta etapa, las mayores rispideces se observan en las relaciones entre USA y
México, por el tratado NAFTA, pero hay que tener en cuenta que de la balanza
comercial deficitaria de Estados Unidos, de US$502.300 millones en 2016, el rojo de la
balanza comercial con México representa el 12,55%, con un total de US$63.051
millones.

Esta situacidon inevitablemente pone una sefial de alerta a los paises que tienen
balanzas comerciales superavitarias con Estados Unidos, como China, que se encuentra
en el primer lugar, con un total de US$309.272 millones, representando el 61,6% del
déficit total comercial estadounidense. Ademas, Alemania tiene una balanza positiva
con USA de US$67.007 millones, ubicandose en segunda posicion. Atrds se ubican el
ya mencionado México, y Japén con US$57.083 millones a su favor; ltalia en quinto
lugar con un superavit de US$31.194; India con US$29.676; y Corea del Sur con un
saldo positivo de US$17.604.

USA: 10 mayores déficits comerciales bilaterales
en millones de US$, de 2016

Taiwan
Resto de paises
Francia

Coreadel Sur

India
Italia
Japon
Mexico

Alemania

-309.2 China

-325.000 -275.000 -225.000 -175.000 -125.000 -75.000 -25.000

Fuente: IERAL de Fundacion Mediterrdnea en base a Bureau for Economic Analysis

Por ende, el resultado final que tenga la actual renegociacion puede anticipar el
comportamiento de los Estados Unidos frente al resto de los paises, dado el volumen
de los desequilibrios existentes.
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Aungue Estados Unidos tiene superavit del orden de US$2.502 millones con Argentina,
no han faltado las rigideces comerciales. Los casos mas recientes son las del sector
citrico y las del sector de biodiesel.
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El dato regional de la semana:
Aumento 10,3 % interanual el flujo turistico en el pais
(primeros ocho meses)

¢ Consolidando viajeros residentes y no residentes, el Litoral fue la region con mayor
dinamismo, anotando un incremento de 18,7% interanual, seguida de Buenos Aires
(14,8%), Patagonia (10,6%), Cordoba (10,2%), CABA (7,4 %%), Cuyo (2,2 %) y
Norte (1,8%)

e El ranking cambia cuando se considera solo el flujo de los no residentes, siendo en
este caso Buenos Aires la provincia con mayor repunte (12,8%), seguida de CABA
(7,8%), Patagonia (6,5%), Litoral (4,9%), Cuyo 3,6%) y Coérdoba (3,4%). Hacia el
Norte hubo una merma de 7,1% interanual

e El valores absolutos, se contabilizaron 2,5 millones de turistas no residentes en el
periodo enero-agosto, con méas de la mitad focalizados en CABA (1,4 millones), la
Patagonia capturando 518 mil viajeros, 254 mil correspondientes al litoral, seguido
de Cuyo (184 mil) y el Norte (157 mil)

Durante los primeros ocho meses de 2017, la cantidad de viajeros recibidos en las
diferentes regiones turisticas del pais crecié un 10,3% interanual, de acuerdo a los
datos relevados por la Encuesta de Ocupacion Hotelera (EOH) de INDEC. Considerando
el mes de agosto, ultimo mes con datos disponibles, el turismo a nivel nacional
aument6é un 4,2% con respecto al mismo mes del afio previo, con un 41,8% de
habitaciones ocupadas y una estadia promedio de 2,3 dias. Diferenciando entre turistas
residentes y no residentes, las variaciones interanuales del periodo enero-agosto 2017
fueron, respectivamente, 11,2% y 6,2%.

El Litoral fue la region argentina con mayor crecimiento en el total de turistas
recibidos durante los primeros ocho meses del afio (+18,7%), explicado principalmente
por un incremento del 20,7% del turismo residente. En esta region, el turismo
extranjero crecio un 4,9% interanual.

La provincia de Buenos Aires fue la més dinamica, con una variacion de 12,8%
interanual de turistas extranjeros (no residentes) durante los primeros ocho meses del
afo. Sumado al incremento del 14,4% interanual del turismo residente, éste le
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permitié alcanzar una suba del 14,4% en el total de turistas recibidos en el periodo
considerado, ocupando asi el segundo lugar en el ranking.

Viajeros recibidos (residentes y no Viajeros no residentes recibidos, por regiones del pais.
residentes), por regiones del pais. Acumulado a agosto 2017 y variacion Interanual
Acumulado a agosto 2017, variacidn
interanual.
aasmaiado enero - agosto
Norte 2556699 | 62%
v Buenos Aires | 13743 | 12,8%
i Cdrdoba 54.784 3,4%
Cordoba  (*187%) Cuyo | 184684 | 3,6%
de VL hcime Norte 157.083 -7,1%
o e Litoral | 254312 49%
Patagonia | s1zms | 5%
Cuidad de Buenos Ares | 1373804 |  7,8%

Patagonia
[+10,63)

Fuente: IERAL en base a Encuesta de Ocupacion Hotelera de INDEC.

La regiobn Patagonica, experimenté subas tanto en el turismo residente como no
residente, lo que resulté en un aumento del 10,6% interanual en el total de turistas
recibidos hasta agosto del afio en curso. Se convierte asi en la tercera region con
mayor crecimiento interanual del total de turistas recibidos.

La provincia de Cérdoba, tuvo un desempefio similar a la region Patagonica. El total
de turistas recibidos durante los primeros ocho meses del afio 2017 fue un 10,2%
superior al de igual periodo del afio 2016, ubicandose en el cuarto puesto del ranking.
Desagregando esa cifra, un 10,4% corresponden al turismo residente y un 3,4% al
turismo no residente.

La Ciudad de Buenos Aires, mostré incrementos similares tanto en el total de
turistas residentes como en el de no residentes (+7,5% ia. Promedio), finalizando el
periodo considerado con una suba del 7,4% en el total de turismo recibido.
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Finalmente, la region de Cuyo y el Norte argentino, quienes ocupan respectivamente
el sexto y séptimo lugar en el ranking, vieron crecer — en igual orden - el total de
turistas recibidos en sélo un 2,2% y 1,8% interanual.

Centrados en el turismo extranjero (no residente), en Norte argentino fue la Unica
region con una gran reduccion del mismo (-7,1%), mientras que el resto de las
regiones obtuvieron variaciones positivas, con respecto al acumulado enero-agosto del
afo previo.
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Seleccion de indicadores
NIVEL DE ACTIVIDAD Fecha Dato var% * var% a/a Acumulado **
PIB en $ 2004 ($ mm) 2017 11 781.780,4 0,7% 2,7% 1,6%
PIB en US$ ($ mm) 2017 11 652.546,0 17,6% 14,9% 16,5%
EMAE ago-17 149,5 0,3% 4,4% 2,4%
IGA-OJF (1993=100) sep-17 174,6 0,3% 5,2% 3,1%
EMI (2012=100) ago-17 99,4 1,4% 5,1% 1,4%
IP1-OJF (1993=100) sep-17 169,7 0,1% 3,8% 1,8%
Patentes sep-17 80.380,0 19,6% 12,9% 28,5%
Recaudacion IVA ($ mm) sep-17 68.471,0 -2,1% 27,1% 28,7%
ISAC ago-17 211,7 11,0% 13,0% 9,5%
Importacion Bienes de Capital (volumen) sep-17 - - 20,8% 17,1%
IBIF en $ 2004 ($ mm) 2017 11 152.704,5 8,3% 3,9% 5,2%
2017 11 2017 1 2016 IV 2016 111
IBIF como % del PIB 19,5% 19,1% 19,2% 19,8%
* La variacién con respecto al Gltimo periodo toma datos desestacionalizados
** | a variacién acumulada toma la variacién desde enero hasta el Gltimo dato contra igual periodo del afio anterior
MERCADO DE TRABAJO Fecha Dato var var a/a Acumulado
PEA (en miles de personas) 2017 11 12.483 0,0% -0,2% s/d
PEA (% de la poblacion total) 2017 11 45,4% -0,10 pp -0,16 pp 0,31 pp
Desempleo (% de la PEA) 2017 11 8,7% -0,50 pp -6,50 pp 0,63 pp
Empleo Total (% de la poblacién total) 2017 11 41,5% 0,20 pp -0,05 pp 0,03 pp
Informalidad Laboral (% del empleo) 2017 11 33,7% 0,40 pp 0,30 pp 0,07 pp
Recaudacion de la Seguridad Social sep-17 57.793 0,45% 27,8% 31,6%
Costo Laboral Unitario (En US$, base 1997=100)
Argentina 2016 111 98,2 -1,2% -18,7% -19,5%
México 2017 11 104,9 5,1% -1,8% -3,9%
Estados Unidos 2017 11 98,6 -0,1% 0,1% 1,1%
SECTOR FISCAL Fecha Dato var%o var% a/a Acumulado
Recaudacién Tributaria ($ mm) sep-17 224.065,6 1,3% 33,1% 31,4%
Coparticipacion y Trans. Aut. a Provincias ($ mm) sep-17 65.431,5 2,6% 37,1% 33,7%
Gasto ($ mm) sep-17 217.878,7 8,9% 29,1% 38,2%
sep-17 Acum 17 sep-16 Acum 16
Resultado Fiscal Financiero ($ mm) -51.176,6 -736.157,4 -21.878,9 -409.597,1
Pago de Intereses ($ mm) 63.587,4 1.152.360,0 51.896,8 532.444,2
Rentas de la Propiedad
Tesoro Nacional ($ mm) * 704,6 16.521,5 37,9 88.230,6
ANSES ($ mm) * 1.765,6 22.248,0 173,1 55.185,6
2017 11 20171 2016 1V 2016 111
Recaudacion Tributaria (% PIB) ** 24,1% 26,6% 28,4% 24,9%
Gasto (% PIB) ** 25,7% 24,0% 29,1% 24,3%
* Los datos hacen referencia al flujo mensual
** El ratio toma el PIB publicado por las estadisticas oficiales
PRECIOS Fecha Dato var% var% a/a Acumulado
Inflacion (INDEC, Abril 2016 = 100) sep-17 130,8 1,9% 17,7% s/d
Inflacién (CABA, julio 2011-junio 2012 =100) sep-17 455,0 1,6% 26,2% 28,6%
Inflacién (San Luis, 2003=100) sep-17 1580,8 1,8% 22,0% 23,7%
Salarios (abril 2012=100)* jul-17 121,2 4,0% 4,5% s/d
TCR Bilateral (1997=1) sep-17 1,2 -2,3% -5,6% -10,3%
TCR Multilateral (1997=1) sep-17 1,1 -1,7% -2,3% -7,5%
25-oct-17 sep-17 oct-16 31-dic-16
TCN Oficial ($/Us$) 17,76 17,54 15,43 16,17
TCN Brecha 1,9% 2,3% 1,0% 4,3%
TCN Real (R$/US$) 3,23 3,13 3,19 3,29
TCN Euro (Us$/€) 1,18 1,19 1,10 1,04

* Se toman las variaciones reales
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SECTOR FINANCIERO Fecha Dato var% * var% a/a Acumulado
Base Monetaria ($ mm) 23-oct-17 891.574,0 -3,7% 28,4% 32,2%
Depositos ($ mm) 23-oct-17 2.256.431,1 -2,4% 30,8% 41,4%
Sector Publico No Financiero 23-oct-17 568.100,1 -12,1% 20,1% 47,7%
Sector Privado No Financiero 23-oct-17 1.666.284,7 0,9% 33,8% 38,7%
Creditos ($ mm) 23-oct-17 1.514.439,5 4,4% 43,4% 35,0%
Sector Publico No Financiero 23-oct-17 29.470,9 -3,7% -37,6% -41,9%
Sector Privado No Financiero 23-oct-17 1.445.586,8 4,7% 46,6% 39,3%
Fecha Dato sep-17 30-dic-16 nov-16
Reservas Internacionales BCRA (Us$ mm) 23-oct-17 51.986,0 50.893,2 38.772,0 37.702,3
Ratio de cobertura de las reservas 23-oct-17 101,0% 100,3% 53,3% 80,3%
Tasa de interés Badlar PF 24-oct-17 22,1% 21,5% 19,9% 22,1%
Otras tasas de interés **
Préstamos Personales (mas de 180 dias plazo) 01-oct-17 37,7% 38,7% 41,6% 42,1%
Documentos a sola firma (hasta 89 dias) 01-oct-17 24.2% 27.,2% 39,2% 32,4%
Riesgo Pais
EMBI+ Paises emergentes 24-oct-17 317 321 410 346
EMBI+ Argentina 24-oct-17 348 379 438 448
EMBI+ Brasil 24-oct-17 234 258 523 313
Tasa LIBOR 24-oct-17 1,24% 1,23% 0,42% 0,53%
Tasa Efectiva Bonos del Tesoro EEUU 24-oct-17 1,16% 1,16% 0,20% 0,40%
Tasa Objetivo Bonos del Tesoro EEUU 24-oct-17 0,00% 0,00% 0,38% 0,00%
SELIC (Brasil) 25-oct-17 8,15% 8,30% 14,15% 13,89%
Fecha Dato var% *** var% a/a ****  Acumulado
indice Merval 25-oct-17 27.878,2 11,33% 102,33% 54,14%
indice Bovespa 25-oct-17 76.671,0 -2,50% 43,28% 27,82%

* La variacion se hace contra el dato registrado una semana antes
** Para el célculo del ultimo dato se toma un promedio ponderado de los Gltimos 5 dias habiles.
*** |a variacion toma los ultimos 20 dias habiles contra el mismo periodo inmediatamente anterior

**** La variacion interanual toma los Gltimos 20 dias habiles contra el mismo periodo del afio anterior

SECTOR EXTERNO Fecha Dato var% var% a/a Acumulado
Exportaciones (Us$ mm) sep-17 5.198,0 -0,9% 3,1% 0,9%
Primarios sep-17 1.389,0 0,7% 7,1% -7,5%
MOA sep-17 1.970,0 -5,4% 2,4% -1,1%
MOI sep-17 1.661,0 4,2% 0,1% 9,8%
Combustibles sep-17 178,0 4,1% 11,3% 7,8%
Exportaciones (volumen) sep-17 - - 8,9% -0,6%
Importaciones (Us$ mm) sep-17 5.963,0 -5,5% 27,4% 17,9%
Bienes Intermedios sep-17 1.576,0 6,8% 21,0% 10,1%
Bienes de Consumo sep-17 876,0 1,5% 25,1% 18,3%
Bienes de Capital sep-17 1.411,0 -4,3% 28,9% 24,7%
Combustibles sep-17 434,0 -17,6% 30,7% 11,3%
Importaciones (volumen) sep-17 - - 20,5% 11,0%
Términos de Intercambio (2004=100) 2017 11 127,4 -2,7% -4,0% -1,1%
indice Commodities s/combustibles FMI (2005=100) jun-17 138,6 -0,2% 2,3% 10,1%
indice Commodities Banco Mundial (2010=100)
Alimentos sep-17 91,2 1,9% -2,6% 0,4%
Energia sep-17 68,5 5,4% 17,8% 26,2%
Petréleo (Uss/barril) sep-17 49,8 3,7% 10,2% 19,9%
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ECONOMIA INTERNACIONAL Fecha Dato var% * var% a/a ** Acumulado
PIB (en US$ miles de millones)
Estados Unidos 2017 11 19.250,0 0,8% 2,2% 2,1%
Brasil 2017 11 2.094,4 0,3% 0,3% 0,0%
Unién Europea 2017 11 16.697,4 0,7% 2,4% 2,3%
China 2017 111 12.800,4 1,7% 1,7% 4,8%
Volumen Comercio Mundial (2005=100) ago-17 121,3 1,2% 4,8% 4,4%
Produccién Industrial Mundial (2005=100) ago-17 118,3 0,8% 0,6% 1,7%
* Se toma la variacion real desestacionalizada
** La variacion interanual toma el PIB constante
DATOS REGIONALES Fecha Dato var% var% a/a Acumulado
Patentes
CABA y Buenos Aires sep-17 37.473,0 11,3% 10,1% 38,9%
Regién Pampeana sep-17 17.251,0 12,4% 12,2% 41,4%
NOA sep-17 6.385,0 9,6% 22,7% 24,0%
NEA sep-17 7.035,0 19,2% 21,3% 21,0%
Cuyo sep-17 5.550,0 15,2% 17,0% 31,9%
Regién Patagdnica sep-17 6.686,0 11,8% 10,7% 23,0%
Consumo de Cemento (miles de tn)
CABA y Buenos Aires 2017 11 1.193,8 5,2% 19,0% 13,2%
Regién Pampeana 2017 11 659,0 8,2% 14,0% 9,9%
NOA 2017 11 252,8 11,7% 15,4% 13,4%
NEA 2017 11 245,2 -3,4% -2,9% 2,2%
Cuyo 2017 11 258,7 3,0% 7,5% 4,7%
Regién Patagdnica 2017 11 199,0 -6,3% 2,3% 0,7%
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