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RESUMEN EJECUTIVO

Los datos disponibles sobre el nivel de actividad (el mas reciente corresponde a mayo), mostraban una
desaceleraciéon en la caida, con los sectores agropecuario, mineria y transporte y comunicaciones traccionando
positivamente para que esto ocurra. Por otra parte, la inflaciéon se encontraba en valores elevados (2,7% en
promedio en los Ultimos tres meses), aunque decrecientes, ya que se habian alejado de los picos maximos de 4%

0 mas registrados entre febrero y marzo de este afio.

Sin embargo, este proceso se vio interrumpido por lo ocurrido durante los dias siguientes a las elecciones
presidenciales primarias, celebradas el 11 de agosto. Después de conocidos los resultados, se generd una fuerte
depreciacion del peso, que pasd de $45 a superar los $S60 por ddlar. La corrida se caracterizé por la fuerte
volatilidad en la cotizacién de la divisa norteamericana, que aun no encuentra un equilibrio estable. Algo similar
tuvo lugar en relacidn al riesgo pais que aumentd a valores cercanos a los 2.000 puntos desde los 870 en los que
se encontraba previamente. Al mismo tiempo, el valor de las acciones de empresas argentinas que cotizan en

bolsa llegd a caer un 40% en solo un dia.

Estos acontecimientos sin duda tendran impacto negativo en el nivel de actividad, provocando también la
interrupcién del proceso de reduccién de la inflacidon. La magnitud de estos efectos se podra cuantificar con el

correr de los meses.

Ante esta situacion el gobierno nacional adoptd una serie de medidas tendientes a morigerar las consecuencias
sobre los ingresos de la poblacidn. Estas incluyen cambios en el impuesto a las ganancias, aportes personales,

IVA, monotributo, aumento de Asignacion Universal por Hijo (AUH), jubilaciones y salario minimo.

En cuanto al impuesto a las ganancias, se aumenté un 20% el piso a partir del cual pagan jubilados y empleados
en relacion de dependencia, favoreciendo una mejora en el sueldo de bolsillo. También habra una devolucién por
los montos ya pagados en el afio y una reduccién del 50% en los anticipos que deben pagar los trabajadores

autonomos.

Se implementd también que los trabajadores en relacién de dependencia con sueldos brutos hasta los $60.000
no paguen los aportes personales durante septiembre y octubre, con un tope para el beneficio de $2.000 por

mes. Por su parte, los beneficiarios de la AUH recibirdn dos pagos extra de $1.000 por hijo durante estos 2 meses.

Otra medida fue el decreto emitido por el gobierno para congelar el precio de los combustibles durante 90 dias.
Se le suma la eliminacion del Impuesto al Valor Agregado (IVA) para una lista de alimentos de primera necesidad
gue incluyen pan, leche, aceite, pastas, arroz, harina, yogures, huevos, etcétera. La medida se extiende hasta fin

de afio y la mayoria de estos productos tributaban una alicuota de 21%.

El paquete de medidas tiene un importante costo fiscal, que sera financiado con el incremento de la recaudacion
estimada, proveniente del nuevo escenario macroeconémico (mayor tipo de cambio e inflacién). El Ministerio de
Hacienda destacé que se continta con el objetivo de obtener déficit primario cero al finalizar 2019 y se proyecta

un leve sobrecumplimiento de esta meta fiscal.



ACTIVIDAD
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Variacion % acumulada en 2019

Agricultura y ganaderia 29,8
Pesca
Ensefiaza
Servicios sociales y de salud
Administracién publica
Minas y canteras
Hoteles y restaurantes
Actividades inmobiliarias
Transporte y comunicaciones
Otras servicios
Electricidad, gas y agua
Construccién -5,7
Industria  -9,4
Intermediacién financiera-12,0
Comercio12,1
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Variacion interanual (1er trim. 2019 / 1er trim 2018) Proyecciones de

% crecimiento 2019
-30 -20 -10 0 10

Gobierno nacional

-0,5%

Total
Consumo privado
Consumo Publico

Inversion -24,4
REM (BCRA)
-1,5%

Exportaciones

Importaciones -24,6

Participacidn % por|Consumo|ConsumolInversion| Exporta- | Importa-
componente Privado | Publico ciones | ciones

ler trim 2019 70% 15% 13% 16% 16%

Promedio 2004/2019 68% 15% 16% 17% 16%




INFLACION, RESERVAS Y TIPO DE CAMBIO
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BASE MONETARIA, INTERES Y BANCOS
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Depositos | 2.367 |3,1%| 51% | -2,2%
Créditos 1.552 [0,7%| 0% |-35,3%

Depdsitos y créditos al Sector privado
(Variacidn interanual en términos reales)
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FINANZAS PUBLICAS NACIONALES
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Ingresos primarios
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Recaudacion de impuestos
Variacion % acumulada a julio de 2019
Derechos de Exportacién 242%
Ganancias 56%
Cheque 47%
toral [ 47%
IVA 39%
Derechos de Importacién 37%
Bienes Personales 34%
Seguridad Social 32%

Internos Coparticipados 13%

0% 50% 100% 150% 200% 250%

Acumulado a junio, millones de $

Rdo. Primario

+30.221

Sector Publico Nacional no Financiero

Millones de § Acumulado Anual Var. Int.
jun-19 jun-18 %

Ingresos corrientes 1.704.298 | 1.192.897 43%
Ingresos tributarios 960.630 639.352 50%
Seguridad Social 574.849 434.469 32%
Otros 168.820 119.075 42%
Gastos corrientes 1.950.821 | 1.362.257 43%
Remuneraciones 234.584 176.453 33%
Seguridad Social 826.928 610.192 36%
Transferencias corrien. 450.848 346.443 30%
Intereses 317.423 145.362 118%
Otros 438.462 229.168 91%
Ingresos de capital 66.621 2.103 3067%
Gastos de capital 107.300 83.930 28%
Inversidn real directa 57.201 37.331 53%
Otros 50.099 46.599 8%
Ingresos Primarios 1.770.920 | 1.195.000 48%
Gastos Primarios 1.740.698 | 1.300.825 34%
Resultado Primario 30.221 | -105.825 129%
Resultado Financiero -287.202 | -251.187 -14%

* En el primer semestre del afo se acumulé
un superavit primario de $30 mil millones.
Contrasta con el déficit financiero vy
econdémico del periodo, aunque se destaca
que los tres indicadores mejoraron en
términos del PBI.

Entre los gastos resalta el crecimiento de
los intereses, obra publica y transferencias
corrientes a provincias, mientras que han
disminuido las transferencias de capital a
provincias y crecen poco los subsidios al
transporte 'y las transferencias a
universidades. Se destaca también Ia
significativa desaceleracion desde marzo de
los subsidios a la energia.

En junio los ingresos fueron impulsados por
un significativo salto en los recursos de
capital. Los ingresos tributarios fueron
impulsados por derechos de exportacion y
ganancias, mientras que ha aumentado
poco la recaudacion de la Seguridad Social,
IVA e internos coparticipados.




COMERCIO EXTERIOR
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DEUDA EXTERNA Y BALANZA DE PAGOS
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MERCADO LABORAL

Variacién
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I trim. 2019 Asalariados registrados del sector privado segun provincia
(variacion % abr-19/abr-18)

Desempleo

Neuquen

La Rioja
Mendoza -0,7
Salta -0,7

Santa Cruz -0,8
Tucuman -0,9
Jujuy
Chubut
Santa Fe

Rio Negro
CABA

San Juan
Corrientes
Misiones
Entre Rios
San Luis
Buenos Aires
Cordoba
antiago Del Estero
Formosa

La Pampa
Chaco
Catamarca
Tierra Del Fuego

3,9

Remuneracion promedio de los asalariados privados en términos reales (var. interanual)
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