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Editorial: 3

¢Estdn dadas las condiciones para estabilizar y reactivar la economia?

e Los actuales desequilibrios que presenta la economia actualmente son muy diferentes a los que habian
cuando Macri asumié a fines del 2015 pero se parecen bastante a los existian en los momentos previos
de 3 casos de estabilizaciones exitosas

e Si bien las anteriores condiciones resultan importantes no son suficientes para estabilizar y reactivar la
economia

e Para lograr esto, es necesario que las mismas sean complementadas con un fuerte apoyo politico a un
plan macroeconémico consistente que incluya continuar la reduccién de los desequilibrios fiscales y
reduzca la enorme incertidumbre que reina hoy en la economia de nuestro pais de forma tal de alentar
las decisiones de gasto del sector privado

En Foco 1: 11

El comercio mundial cae 1,5% interanual en el tercer trimestre

e Los datos corresponden al periodo Julio-Agosto, mientras que en el segundo trimestre las importaciones
mundiales habian caido 0,5% interanual

e Dentro de los paises avanzados se tiene una mejora de 0,4% en el tercer trimestre, con un aumento de
0,8% interanual en las importaciones de Estados Unidos y de 2,2% interanual en Japdn para el promedio
de Julio y Agosto, mientras que en los paises de la Eurozona las compras cayeron un 1,6%

e Las importaciones de los paises emergentes cayeron 4,2% interanual en el tercer trimestre, impulsado
por China con una merma de 4,9%, mientras que en América Latina y Asia emergente las compras al
exterior cayeron un 4,2% y 5,0%, respectivamente

En Foco 2: 14

El dato regional de la semana: El empleo en la construccion registra en los primeros ocho meses

del afio un comportamiento dispar a nivel regional

e En la Patagonia el empleo registrado en la construccion creci6 en promedio un 4,1% interanual en el
periodo Enero-Agosto, destacandose el caso de Neuquén (+13,6%). En Cuyo este indicador marc6 una
suba interanual promedio de 3,7%

e Por el contrario, en la region Pampeana, que contribuye con el 70% del empleo del sector a nivel
nacional, los puestos de trabajo cayeron 0,9% respecto de 2018, a pesar de las subas en CABA (+2,2%),
Santa Fe (+1,9%) y Bs As (+1,5%)

e En la region Noroeste el empleo de la construccién se redujo un 12,0% interanual, mientras que en la
region Noreste la merma fue 20,8%, con fuertes caidas en Chaco (-35,6%), Formosa (-21,4%) y
Corrientes (-19,9%)

Esta publicacion es propiedad del Instituto de Estudios sobre la Realidad Argentina y Latinoamericana (IERAL). Direccién Marcelo L. Capello. Direccion
Nacional del Derecho de Autor Ley N° 11723 - N°© 2328, Registro de Propiedad Intelectual N© 45241117. ISSN N° 1667-4790 (correo electrénico). Se
autoriza la reproduccién total o parcial citando la fuente. Sede Buenos Aires y domicilio legal: Viamonte 610, 5° piso B (C1053ABN) Buenos Aires,
Argentina. Tel.: (54-11) 4393-0375. Sede Cdérdoba: Campillo 394 (5001) Cérdoba, Argentina. Tel.: (54-351) 472-6525/6523. E-mail: info@ieral.org

ieralcordoba@ieral.org.
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Editorial

¢Estan dadas las condiciones para estabilizar y reactivar la
economia?

Gustavo Reyes

e Los actuales desequilibrios que presenta la economia actualmente son muy diferentes
a los que habian cuando Macri asumio a fines del 2015 pero se parecen bastante a los
existian en los momentos previos de 3 casos de estabilizaciones exitosas

e Si bien las anteriores condiciones resultan importantes no son suficientes para
estabilizar y reactivar la economia

e Para lograr esto, es necesario que las mismas sean complementadas con un fuerte
apoyo politico a un plan macroeconémico consistente que incluya continuar la
reduccion de los desequilibrios fiscales y reduzca la enorme incertidumbre que reina
hoy en la economia de nuestro pais de forma tal de alentar las decisiones de gasto del
sector privado

Mirando algunos sintomas de la economia de nuestro pais en los ultimos afios (recesion,
inflacién, inestabilidad cambiaria, etc.) es evidente que la misma presenta importantes
desequilibrios. En la economia, al igual que en el cuerpo humano, estos desbalances
siempre tienden a resolverse. La forma en que se resuelvan puede ser de dos maneras:
por las buenas (mediante un plan especifico para el caso de la economia o a través de un
tratamiento médico para el caso del cuerpo humano) o por las malas (ajuste violento del
mercado o a través de un reposo forzoso por un tiempo determinado o indeterminado en
el caso del cuerpo humano).

En la presente editorial vamos a analizar bajo qué tipo de desequilibrios resulta mas
sencillo estabilizar y reactivar la economia. Para ello, describiremos los principales
desbalances que puede presentar una economia y estudiaremos la situacion actual de los
mismos en la economia de Argentina. A efectos de mediar su magnitud, se compararan
los actuales desequilibrios con los que presentaba la economia en otros momentos que
requirieron estabilizaciones en el pasado: fines del 2015 (previo al inicio del actual
gobierno), mediados del 2002 (previo a la estabilizacién), principios del 1991 (previo al
plan de Convertibilidad) y mediados de 1985 (previo al Plan Austral).
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¢Cuadles son los principales desequilibrios en una economia?

A nivel macroecondmico, los dos principales desequilibrios que puede presentar una
economia son de orden Interno y Externo.

e Los desequilibrios de origen Interno pueden ser de dos tipos:

0 cuando la economia presenta una alta capacidad ociosa en el uso de sus

(0]

recursos econdmicos. La mirada (optimista) del vaso medio lleno de este
desequilibrio es que el mismo permitiria reactivar la economia sin
necesidad de inversiones adicionales (hay numerosos recursos productivos
que no se estan utilizando).

cuando existe un recalentamiento en el nivel de actividad econémica
debido a que la economia esté creciendo por encima de sus posibilidades
de expansion. Bajo este tipo de desequilibrio, el proceso expansivo
requiere forzosamente nuevas inversiones.

e Los desequilibrios de origen Externo también pueden ser de dos tipos:

(0]

o

cuando existe un alto déficit de Cuenta Corriente: en este caso la
economia esta gastando mas all4 de su produccion y, por lo tanto, se esta
endeudando fuertemente (alto déficit en cuenta corriente) con el resto del
mundo para financiar este exceso de gasto.

cuando hay un_alto superavit de Cuenta Corriente: este caso es lo
contrario del anterior. La economia presenta ahora presenta un excesivo

nivel de ahorro con niveles muy bajos de consumo agregado (publico y
privado) e inversion.

A nivel macroeconémico, pueden haber sélo dos grandes

desequilibrios: Interno y Externo

Desequilibrios Desequilibrio Interno

Macroeconomicos Alta Capacidad Ociosa Economia
(CP: se puede aumentar Recalentada
produccion sin necesidad de .
5 H (Imposible aumentar
inversiones) Ao )
produccién sin inversiones)
Alto Déficit
Cuenta Corriente éDénde esta

(exceso de Gasto)

Desequilibrio hoy la economia?

Externo Alto Superavit
[C”em;a ;Orr}e”te {Dénde estaba en 1985,
en 1991, en 2002 y en 20157
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¢Cuales son los desequilibrios que tiene hoy la economia de Argentina?
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tipo de desequilibrio Interno que presenta la economia de nuestro pais
actualmente es claramente una elevada capacidad ociosa de sus recursos
productivos.

Las estimaciones para el 1V trimestre del 2019 muestran una economia que
acumula 7 trimestres seguidos de recesion. Si bien la profundidad de la misma es
similar la del promedio de los procesos recesivos registrados en los ultimos 35
afios, la duracion de la misma es una de las méas prolongadas.

Como puede observarse en el siguiente grafico, este largo proceso recesivo ha
llevado a la economia a producir por debajo de su nivel potencial generando una
brecha (GAP) negativa respecto del mismo (existencia de recursos productivos
0Ci0s0s):

105 Profundidad y Velocidad de caida

en las Recesiones en Argentina
Fuente: leral en base a Indec, OJFy REM
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Con respecto al desequilibrio Externo, si bien la economia sigue presentando un
déficit de cuenta corriente, la magnitud del mismo es bastante pequefia y se
redujo muy fuertemente en el Gltimo afio. Una muestra del ajuste del gasto que ha
realizado la economia también puede observarse analizando las cifras del Balance
Comercial (que basicamente es el resultado de la Cuenta Corriente excluyendo los
gastos en intereses, dividendos y turismo). En 2019, este balance se volveria
fuertemente positivo como consecuencia de la abrupta caida en el nivel de gasto
agregado de la economia.

20 000
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¢Cbmo son los desequilibrios actuales en relacién a los que habia en 2015,
2002, 1991 y 19857

e Respecto del desequilibrio Interno, la situaciéon actual es diferente a la de fines
del 2015, pero bastante similar a la de los momentos previos en que se estabilizd
la economia durante 1985, 1991 y 2002. En todos estos ultimos periodos también
existia un Gap negativo del PBI (exceso de capacidad instalada de la economia),
situacion por la cual, era posible dinamizar la actividad econémica sin necesidad de
inversiones adicionales en el corto plazo.

GAP del PBI (PBI Real - PBI Potencial)
1.0% Fuente: leral en base a Indec
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e Con respecto al desequilibrio Externo, la situaciéon actual también es diferente a la
de fines del 2015 y similar a la de los momentos previos de que se estabilizo la
economia durante 1985, 1991 y 2002. En todos estos Ultimos periodos, el
desequilibrio externo (déficit de cuenta corriente) habia caida considerablemente
indicando que gran parte del ajuste del gasto agregado de la economia ya se
habia realizado.
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= 0% Fuente: leral en base a Indec
6.0%

4.0%%

2 0%

0 036 .

I [ | | u || I [ |
-2.0%%
-4.0%%

-6.08%

Puntos del PBl de mejora en Cuenta Corriente

Fuente: leral en base a3 Indec
100%

8 0%
6.0%%6
4.0%%
2.0%% I I
0 036 I .
-2.08%

1985 1990 2002- 2015 2019
1984 1989 2001 2014 2018

De esta forma, los actuales desequilibrios que presenta la economia de nuestro pais
(internos y externos), resultan mas parecidos a las situaciones previas a los planes de
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1985, 1991 y 2002 que a la de fines del 2015. Es decir, tanto en el primer grupo de afios
como en el periodo actual, la economia presenta desequilibrios que son compatibles con
una rapida reactivacion del nivel de actividad econdémica (no se requiere inversiones
adicionales). De hecho, ésta fue la respuesta a la implementacion de los respectivos
planes de estabilizacion (1985, 1991 y 2002).

Evolucion del PBI a partir de los planes de estabilizacion

Fuente: leral en base a Indec
115
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mm|-16  =—|[I-85
110
—[-91 —I[lI-02

Trim. Iniclo del Plan

95

2 3 4 5
Trimestres

Resumiendo, las implicancias a nivel macroeconémico de los actuales desequilibrios son
las siguientes:

e Alta capacidad ociosa: es posible dinamizar la demanda agregada para reactivar
la economia sin necesidad de inversiones adicionales (corto plazo).

e Fuerte caida del déficit en cuenta corriente y elevado superavit
comercial: las importantes salidas de capitales y las fuertes devaluaciones
durante el ultimo afio y medio, implic6 un severo ajuste para la economia
(realizado por el propio mercado) que se tradujo en una pronunciada caida del
gasto agregado generando una notable mejora del superavit comercial.

De esta forma, la economia de nuestro pais a inicios del 2020 se va a encontrar en una
situacién similar a la que existia en los momentos previos a las estabilizaciones del 1985,
1991 y 2002. Es decir, con la posibilidad de reactivar la economia en el corto plazo sin
necesidad de importantes inversiones (alta capacidad ociosa) y, si se logra que no se
fuguen los ddlares que entran por el Balance Comercial, también con algin grado de
financiamiento en divisas.

¢Es suficiente?

La combinacién de alta capacidad ociosa junto con la existencia de un importante
superavit en el balance comercial son condiciones necesarias, pero NO
SUFICIENTES para poder estabilizar y reactivar la economia.

Para lograr los objetivos planteados, ademas de contar con una situacion macroeconomica
similar a la actual, se_necesita un fuerte apovyo politico v un plan macroeconémico

Informe de Coyuntura del IERAL — 14 de Noviembre de 2019 7
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consistente de forma tal reducir la enorme incertidumbre que reina hoy en la economia
de nuestro pais y alentar asi las decisiones de gasto del sector privado.

El primer punto clave es el poder politico. EI mismo resulta muy importante para poder
resolver las grandes disputas sectoriales existentes actualmente.

Dadas las declaraciones del presidente electo, las mismas se intentarian dirimir a través
de un probable Pacto Social. El problema de este pacto es que se enfrentan multiples y
justos reclamos contrapuestos por parte de los diferentes sectores de la sociedad. Por un
lado, la recomposicion salarial de los trabajadores requiere una clara desaceleracion de la
inflacion, pero por otro, tanto la supervivencia de muchas empresas como la evolucion de
las cuentas publicas, requiere control de los salarios y probablemente algun reajuste en
algunos precios y las tarifas (servicios publicos). Estos ultimos dos efectos, al
retroalimentar la inflacion, van en claro detrimento de la recomposicion salarial antes
mencionada. Otra de las claves esta dada por la falta de crédito del gobierno para
afrontar sus necesidades financieras. Esto implica una mayor emisibn monetaria que
claramente puede alimentar el valor del délar no oficial, la brecha cambiaria y el proceso
inflacionario.

El segundo punto clave, que es complementario del anterior, es la existencia de un
programa macroeconémico consistente que resuelva en forma conjunta los principales
interrogantes macroeconémicos para el 2020:

e Programa Fiscal: la reduccion del déficit fiscal es, una vez mas, otro de los puntos
mas importantes que se debe seguir avanzando. Como se muestra en los
siguientes graficos, el ajuste del desequilibrio en las cuentas publicas fue otro de
los factores en comun que tuvieron todos los programas que lograron (al menos
por un tiempo) bajar rdpidamente la inflacion y reactivar la economia. Resolver la
incertidumbre sobre la evolucion del déficit fiscal requiere definir la evolucién de
las tarifas de los servicios publicos, de las jubilaciones y del sistema impositivo
(base imponible y tasas que se aplicarén para los diferentes gravamenes).

Informe de Coyuntura del IERAL — 14 de Noviembre de 2019 8
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Déficit Fiscal / PBI e Inflacién Anual Déficit Fiscal / PBI e Inflacién Anual
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e La forma que se enfrentardn las Necesidades de Financiamiento en 2020 dadas
las actuales restricciones crediticias.

e Programa monetario para el 2020: especificar la emisién de pesos que se requiere
tanto para ayudar a cubrir las Necesidades de Financiamiento del Sector Publico
en esta moneda como para la evolucion de las Lelig.

e Reestructuracion y/o reperfilamiento de la Deuda Publica.

¢ Evolucién del actual esquema de control de capitales y del sistema cambiario.

¢.Esta vez sera diferente?

En 1985, 1991 y 2002, las autoridades econémicas utilizando su poder politico y mediante
programas macroeconomicos consistentes, lograron estabilizar y reactivar la economia
aprovechando la combinacion de desequilibrios macroeconémicos similares a los que hoy
presenta la economia. A la luz de la historia, claramente aquellos esfuerzos no terminaron
resultando suficientes ya que los éxitos iniciales con el tiempo lamentablemente
terminaron desvaneciéndose.

Como se explicara al principio de la Editorial, las condiciones necesarias para estabilizar y
reactivar la economia estdn dadas pero sin sefiales contundentes acerca de cémo se
encararan las condiciones suficientes, la estabilizacion y la reactivacién de la economia
resulta poco probable. Estas sefiales que necesita la economia no entienden de
transiciones politicas y dada la fragil situacion econdmica actual, las mismas resultan cada
vez mas urgentes.

Informe de Coyuntura del IERAL — 14 de Noviembre de 2019 9
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En la medida que, en el corto plazo, las incertidumbres comiencen a disiparse
correctamente, habremos aprovechado las condiciones iniciales para estabilizar y reactivar
la economia. Caso contrario, la actual inestabilidad podria profundizarse y alejarse otra
vez mas la posibilidad de estabilizar y reactivar la economia.
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En Foco 1

El comercio mundial cae 1,5% interanual en el tercer
trimestre

Marcos O” Connor

e Los datos corresponden al periodo Julio-Agosto, mientras que en el segundo trimestre
las importaciones mundiales habian caido 0,5% interanual

e Dentro de los paises avanzados se tiene una mejora de 0,4% en el tercer trimestre,
con un aumento de 0,8% interanual en las importaciones de Estados Unidos y de
2,2% interanual en Japén para el promedio de Julio y Agosto, mientras que en los
paises de la Eurozona las compras cayeron un 1,6%

e Las importaciones de los paises emergentes cayeron 4,2% interanual en el tercer
trimestre, impulsado por China con una merma de 4,9%, mientras que en América
Latina y Asia emergente las compras al exterior cayeron un 4,2% y 5,0%,
respectivamente

En agosto, el volumen de comercio mundial registré una caida interanual de 1,2% segun
los datos publicados por CPB World Trade Monitor. Este resultado se explica por una caida
en las importaciones de los paises emergentes de 3,4% interanual, mientras que las
economias desarrolladas presentan un aumento de 0,5% en sus compras al exterior.

Considerando el promedio de los meses de julio y agosto como proxy de lo ocurrido en el
tercer trimestre del afio, se tiene una caida interanual de 1,5% en las importaciones a
nivel global, profundizando lo ocurrido en el segundo trimestre (-0,5%). Si se tiene en
cuenta el grupo de paises avanzados, la variacion de las compras en el tercer trimestre de
2019 es positiva en un 0,4% interanual, revirtiendo la caida de 0,1% del trimestre
anterior. Por su parte, los paises emergentes profundizaron los guarismos negativos
registrados en el primer y segundo trimestre del afio (-0,7% y -1% respectivamente),
anotando una merma de 4,2% para el tercer trimestre.

Informe de Coyuntura del IERAL — 14 de Noviembre de 2019 11
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Volumen de importaciones mundiales
Variacion interanual. Promedio mévil 3 meses
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Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a CPB World Trade Monitor

La crisis comercial entre Estados Unidos y China impacta negativamente en las
importaciones globales. En el caso de las economias desarrolladas, Estados Unidos
presenta una desaceleracion en el crecimiento de sus importaciones con una suba de
apenas 0,8% interanual para los primeros dos meses del tercer trimestre de 2019,
habiendo registrado un aumento de 6,9% en el tercer trimestre de 2018. Asimismo, Japdén
anot6 una suba de 2,2% en el tercer trimestre de 2019, que compara con el guarismo del
segundo trimestre de igual afio de 3,7% interanual. Por su parte, la Eurozona presenta
una caida de 1,6% en sus importaciones del tercer trimestre de 2019.

Los paises emergentes, que llegaron a registrar en el tercer trimestre de 2018 una suba
interanual de sus importaciones de 8,6%, en el tercer trimestre de este afio el volumen de
sus importaciones cae 4,2% interanual. China, una de las economias mas golpeadas por
la crisis, anotd en el tercer trimestre del afio una caida de 4,9%, que compara con el buen
desempefio del tercer trimestre de 2018 de 9,1%. Por otro lado, América Latina y Asia
emergente profundizan los guarismos negativos de los Ultimos trimestres, anotando en el
tercer trimestre del corriente afio una caida de 4,2% y 5,0%, respectivamente.
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Comercio mundial medido por importaciones

Variaciéon interanual
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2018 111 2018 1V 20191 2019 11 2019 HI*
Importaciones mundiales 4,2% 1,6%0 0,4%0 -0,5% -1,5%
Desarrollados 1,2% 0,7% 1,1% -0,1% 0,4%
Estados Unidos 6,9% 4,5% 1,4% 1,8% 0,8%
Japén 2,5% 3,7% -0,5% 3,7% 2,2%
Eurozona 1,1% 0,3% 1,5% 0,0% -1,6%
Otros -3,4% -2,6% 0,9% -2,9% 2,9%
Emergentes 8,6%0 2,9% -0,7% -1,0%0 -4,2%
China 9,1% -0,3% -1,1% -2,2% -4,9%
Asia emergente 9,1% 5,9% -0,5% -0,6% -5,0%
Europa del Este y Central 1,8% -1,0% -0,8% -0,6% 0,5%
Ameérica Latina 5,8% 3,2% -0,7% -1,2% -4,2%
Africay Medio Oriente 2,0% -0,1% -0,2% 0,5% -0,6%

*Datos de julio — agosto de 2019

Fuente: IERAL de Fundacién Mediterranea en base a CPB World Trade Monitor
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En Foco 2

El dato regional de la semana:
El empleo en la construccion registra en los primeros ocho
meses del ailo un comportamiento dispar a nivel regional

Vanessa Toselli y Lucia Iglesias

e En la Patagonia el empleo registrado en la construccion crecié en promedio un 4,1%
interanual en el periodo Enero-Agosto, destacandose el caso de Neuquén (+13,6%).
En Cuyo este indicador marcé una suba interanual promedio de 3,7%

e Por el contrario, en la regibn Pampeana, que contribuye con el 70% del empleo del
sector a nivel nacional, los puestos de trabajo cayeron 0,9% respecto de 2018, a
pesar de las subas en CABA (+2,2%), Santa Fe (+1,9%) y Bs As (+1,5%)

e En la region Noroeste el empleo de la construccion se redujo un 12,0% interanual,
mientras que en la region Noreste la merma fue 20,8%, con fuertes caidas en Chaco
(-35,6%), Formosa (-21,4%) y Corrientes (-19,9%)

El empleo registrado en el sector de la construccién a nivel nacional cay6 en el promedio
de Enero a Agosto un 2,1% con respecto a igual periodo del afio 2018. Fueron 412.512
los puestos de trabajo que, en promedio, se registraron en los primeros ocho meses del
afio, segun los datos publicados por el Instituto de Estadistica y Registro de la Industria
de la Construccion (IERIC).

A nivel regional, el desempefio de este indicador fue muy variado. Dos de cinco regiones
registraron aumentos interanuales en torno al 3,9% interanual promedio, mientras que las
tres restantes registraron reducciones interanuales en este indicador, siendo la mayor de
ellas la de la region Noreste (-20,8% interanual promedio).

La Patagonia es la regién destacada, con la mayor suba interanual promedio: +4,1%.
Dentro de dicha regién se destaca la provincia de Neuquén con un aumento del 13,6%
i.a. promedio. Santa Cruz y Chubut también registraron subas aunque de menor
magnitud: +3,0% y +0,8% i.a. promedio, respectivamente. Por otro lado, Rio Negro y
Tierra del Fuego redujeron el empleo en la construccion en un 4,5% i.a. promedio.

La region de Cuyo fue la segunda regién con subas interanuales en este indicador:
+3,7% promedio entre enero-agosto de 2019. Soélo la provincia de San Juan redujo el
empleo en el sector de la construccion durante el periodo considerado (-4,3% interanual
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promedio), mientras que en Mendoza y San Luis ocurrio lo contrario: +8,7% y +7,0%
respectivamente.

Construccion — Empleo registrado
Empleo promedio y Var. i.a. — Promedio enero-agosto 2019

Total 412.512 -2,1% Cuyo 29.541 3,7%
Noroeste 31.361 -12,0% San Juan 9.982 -4,3%
La Rioja 1.512 -20,8% Mendoza 15.232 8,7%
Santiago del Estero 7.124 -14,4% San Luis 4.327 7,0%
Catamarca 2.051 -26,7% Noreste 21.982 -20,8%
Tucuman 9.551 -10,9% Chaco 4,599 -35,6%
Salta 7.369 -5,1% Formosa 3.840 -21,4%
Jujuy 3.756 -8,9% Misiones 8.014 -9,0%
Pampeana 285.717 -0,9% Corrientes 5.529 -19,9%
Santa Fe 39.488 1,9% Patagonica 36.830 4,1%
CABA 85.627 2,2% Santa Cruz 4.303 3,6%
Buenos Aires 120.757 1,5% Tierra del Fuego 2.196 -3,5%
Entre Rios 7.525 -13,3% Chubut 8.814 0,8%
Cérdoba 29.841 -14,7% Rio Negro 7.166 -5,5%
La Pampa 2.480 -19,2% Neuquén 14.352 13,6%

Fuente: IERAL en base a IERIC sobre datos del SIJP

En la region Pampeana, la cual tiene una participacion superior al 70% del total a nivel
nacional, el empleo registrado en la construccién cayé un 0,9% con respecto al afio
pasado. En la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires — CABA (+2,2%), Santa Fe (+1,9%) y
en la provincia de Buenos Aires (+1,5%), se registraron subas en este indicador, mientras
gue en las tres provincias restantes el empleo en la construccion cayd en un 15,7% i.a.
promedio, entre enero y agosto del corriente afio.

La region Noroeste redujo, en los primeros ocho meses del afio, en un 12,0% el total de
puestos de trabajo en el sector de la construccién, con respecto al afio 2018. Esta
reduccién fue acompafiada por todas las provincias que forman esta region, con
variaciones interanuales entre un minimo de -5,1% (Salta) y un maximo de -26,7%
(Catamarca).

Por ultimo, se encuentra la region Noreste con una caida de -20,8% en el empleo
registrado en la construccién — la mayor caida observada entre las regiones. Sin embargo,
la incidencia de esta region en el desempefio a nivel pais es pequefio ya que su peso
relativo sobre el total es de alrededor del 6%. Las provincias que forman esta region
registraron grandes caidas en el empleo en el sector de la construccion, en términos
relativos. La mayor de ellas fue en la provincia de Chaco (-35,6%), seguida por Formosa
(-21,4%), Corrientes (-19,9%) y, finalmente, Misiones (-9,0%).
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