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MONITOREO DE INDICADORES

En este documento presentamos un conjunto de informacidn estadistica actualizada con los ultimos

datos oficiales disponibles, que complementa el andlisis realizado en nuestro Informe de Coyuntura

recientemente publicado®. La informacidn se presenta por seccidn y refiere a los siguientes capitulos:

Nk wDNR

Indicadores de la produccién

Precios y distribucion

Cuentas fiscales

Sector externo

Indicadores monetarios y financieros
Mercado de trabajo

Configuracion Social

Los nuevos datos que aqui incorporamos dan cuenta de un cuadro de extrema fragilidad econémica y

social, que se manifiesta en los siguientes aspectos:

Se consolida el enfriamiento econémico: En Marzo, el Estimador Mensual de Actividad
Econdmica crecié apenas un 0,1%, reflejando una economia mas bien estancada. Sin embargo,
la crisis amenaza con profundizarse a raiz de la sequia y de las tensiones cambiarias y
financieras. En un marco de mayores restricciones a las importaciones, nuevos aumentos en
la tasa de interés y el deterioro del poder adquisitivo, las ultimas proyecciones publicadas en
el Relevamiento de Expectativas de Mercado del BCRA indican que para 2023 se espera, en
promedio, una caida del 3% en el PBI.

La inflacién se acelera aiin mas: En Abril el IPC fue del 8,4% mensual y del 108,8% interanual,
superando una vez mas los niveles de inflacién esperados y evidenciando el total fracaso de
la politica de Precios Justos para controlar esta dindmica. En este contexto, las medidas
adoptadas bajo el acuerdo con el FMI no hacen mas que acelerar el proceso inflacionario, al
incrementar la devaluacién mensual del tipo de cambio y recortar los subsidios a las tarifas.
Se agrava el déficit fiscal a pesar del ajuste: luego de haber sobrecumplido la meta fiscal en
2022 y de continuar con el ajuste exigido sobre el gasto publico, los primeros niumeros fiscales
de 2023 muestran un aumento del déficit que se debe, fundamentalmente, a la contraccion
de la recaudacion tributaria vinculada al comercio exterior. El ajuste real en el gasto primario
en los 4 primeros meses del afio alcanza el 7% interanual, pero una caida real mayor de los
ingresos fiscales (-13% i.a.) llevo el déficit primario del cuatrimestre hasta $1 billén: +84% real
que en el mismo periodo de 2022.

El deterioro del frente externo se profundiza por la sequia: el 1er trimestre de 2023 registra
fuertes caidas en las exportaciones principalmente vinculadas al efecto de la sequia. Las
importaciones también resultaron menores a 2022 en el marco de una politica de crecientes
restricciones a las operaciones que pretenden retener las escasas Reservas Internacionales
del BCRA. El saldo negativo de la balanza de servicios asi como los pagos de intereses y
dividendos y préstamos en moneda extranjera contribuyen a la importante pérdida de
reservas internacionales del Banco Central. Con una caida interanual de las exportaciones de
27,8%, a pesar de la contraccidon de las importaciones de casi 12% i.a., el saldo comercial cayé

1 Disponible en nuestro sitio web ipypp.org.ar



94%. La pérdida total de reservas internacionales del BCRA del trimestre fue de US$6.000
millones.

e Seincumplié la meta monetaria pero se mantiene una politica contractiva: En Mayo el BCRA
giré al Tesoro un monto de adelantos transitorios que superé el tope previsto en la meta
acordada con el FMI, lo cual se suma al incumplimiento previo de las metas fiscal y de reservas.
Por otra parte, frente a la aceleracidn de los precios, la tasa de politica monetaria volvio a
subir en Mayo y se ubica ya en el 97%, lo que implica una tasa efectiva anual del 154,9%. Esto
genera una expansion monetaria notable por el pago de intereses, que luego debe ser
absorbida via emision de LELIQ o pases. En Abril, el stock de pasivos remunerados del BCRA
crecié un 144% nominal interanual, mientras el pago de intereses por estos instrumentos se
incrementé nada menos que un 462%.

e Elempleo informal mantiene su protagonismo y los salarios siguen cayendo: Segtn los datos
del SIPA a Febrero 2023, crece la relevancia de las inserciones precarias en el incremento del
trabajo registrado. Si bien el empleo asalariado formal en el sector privado se incrementé un
4,2% interanual, el conjunto de monotributistas casi que triplicé ese crecimiento (+11,7%
interanual), impulsado principalmente por el segmento de mas bajos ingresos, registrado bajo
la categoria del monotributo social. Respecto a los salarios, los datos disponibles a Marzo dan
cuenta que el nivel general de salarios tuvo una caida interanual del -0,9% real. Se ubican asi
un 2,7% por debajo del nivel de Diciembre 2019 y un 26,6% por debajo de Diciembre 2015.

e Las prestaciones sociales se recortan en términos reales: Teniendo en cuenta la inflacién de
Abril, las prestaciones actualizadas por movilidad (haberes jubilatorios, asignaciones
familiares y pensiones no contributivas) tuvieron un deterioro real interanual del 13,9%. Asi,
su poder de compra se ubica un 21% por debajo de Diciembre 2019 y un 35% por debajo de
Diciembre 2015. Si bien el deterioro del haber minimo ha buscado compensarse mediante
bonos extraordinarios y la AUH se ha complementado con la Prestacidon Alimentar, ambos
mecanismos se encuentran sujetos a discrecionalidad y no siempre logran evitar el recorte en
los ingresos de las familias receptoras. En este escenario, el 41% de pobreza podria constituir
un piso que tendera a agravarse frente al cuadro de recesién econémica y aceleracion
inflacionaria inducido por el acuerdo con el Fondo y agravado por la sequia.

A continuacion se presenta el detalle de la informacién actualizada en cada seccién.

1. PERFIL PRODUCTIVO



La orientacion contractiva de las politicas monetaria y fiscal impulsadas a partir del Acuerdo
Facilidades Extendidas del FMI, evidencio rdpidamente sus efectos en la actividad econdmica. Luego
de la recuperacion del 2021, la economia argentina manifesté una notable desaceleracién durante
2022 y ya hacia el mes de Agosto ingresé en una fase recesiva. Si bien los datos del EMAE indican que
el ritmo recesivo se atenud en el primer trimestre del 2023, reflejando una economia mds bien
estancada, la recesion amenaza con profundizarse a raiz de la sequia y de la crisis cambiaria y

financiera.

Cuadro 1.1. Indicadores mensuales de la produccidn: nivel de actividad, produccion industrial y
actividad de la construccion.

EMAE
(INDEC)

Produccion Industrial
(IPI- INDEC)

Actividad de
la Construccion
(ISAC - INDEC)

r::r:;lﬁl Respecto a pre- R[)eiz:)ee:\tl?r: T)eiz::er;tbor: Respectoa |Var. % mensual Respecto apre- | Respectoa Respecto a
P interanual| pandemia (feb-20) Diciembre 2017|  desest. interanual | pandemia (feb-20)| Diciembre 2017 Diciembre 2015
ene-22 .14 51 48 -35 01 -55 -1,2 44 -7,2 34 -5 231 -8,6 21
feb22 15 85 64 2 16 45 85 9,2 3 5 71 292 41 71
mar-2 08 47 56 -28 0,7 -19 34 71 4.8 44 19 236 -83 25
abr-22 0,7 6,1 63 21 15 25 46 98 24 59 88 308 29 85
may-22 0 81 64 -2 16 -1 11,7 87 33 08 20 318 2,2 93
- jun-22 1 72 74 -11 25 36 13 12,6 0,1 -19 72 293 -4 72
jul-22 04 6,2 78 0,7 29 04 54 122 03 21 52 32 -2 9,5
ago-2 01 6,7 78 08 29 04 15 12,7 0,1 2,7 73 285 -4,7 6,5
sep-22 0 49 78 08 29 -1,2 41 113 -11 2,5 51 25,2 -1 38
oct-22 08 44 638 -16 2 -12 33 98 24 3,1 -09 214 99 0,6
nov-22 .07 25 6,1 -23 13 04 08 10,3 -2 05 -15 208 -103 0,2
dic-22 06 -1 55 -29 0,7 -12 -2,7 88 33 35 -106 16,6 -134 33
ene-23 11 31 6,6 -18 18 06 64 87 33 43 26 219 96 11
203(feb23 05 02 72 13 23 13 -7 73 -4,6 27 -63 186 12 -17
mar-23 01 13 73 -12 24 34 31 1 -13 35 12 234 -84 24

Fuente: elaboraciéon IPyPP en base a INDEC

Cuadro 1.2. Evolucion de la oferta y demanda globales segtin componente.

Consumo Consumo Consumo Consumo

Consumo Consumo

PIB Impo privado  piblico FBCF Expo PIB Impo privado  piblico FBCF Expo PIB Impo privado  piblico FBCF Expo
Respecto a 4to trim 2019 Respecto a 4to trim 2017 Respecto a 4to trim 2015

ler Trimestre [-1,5 | -2,0 -60 64| 2341-129(-83 17,7 -62(-157 | -79|-59 |-154 -133 410 -35| 47
- 2oTrimestre| 23| 41|  -44 63217 -101]-90 -163 -63(-169| 50-66|-101| -118 42| 48| 80
3erTrimestre| 15| 78|  -14|  10,1[ 254 -19]55 137 -28|-144 | 37|30 -69 91 -07| -20 179

4to Trimestre| 3,5/ 16,5 11 125320 -39 |-37 [-220 -115 07| 99| 16[-11| 06 -6,7 15| 32(155
lerTrimestre| 4,6|249 51 11,8 -165 -19 -13| 65| 10]-01| 78 -30 09| 71|149
0 2do Trimestre| 54 28,1 69 11,7 -143 -64 -151 -09| 32| 07| 106 -14 07135 (173
3erTrimestre [ 69293 78 10,0 -135 -56 -29( -25( 09| 21| 11,7 05 -08 (116|147

4to Trimestre| 53| 18,2 6,2 97(325| 37(-20(-209 -70 320 95( 97( 06 21 -20 1136|247

Fuente: elaboracién IPyPP en base a INDEC

Cuadro 1.3. Evolucion de la actividad econdmica segiin rama de actividad.



Anual 2022

Valor agregado bruto a precios basicos

A - Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura

B - Pesca

C - Explotacion de minas y canteras

D - Industria manufacturera

E - Electricidad, gas y agua

F - Construccion

G - Comercio mayorista, minorista y reparaciones
H - Hoteles y restaurantes

| - Transporte, almacenamiento y comunicaciones
J - Intermediacién financiera

K - Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler

afiliacion obligatoria
M - Ensefianza
N - Servicios sociales y de salud

P - Hogares privados con servicio doméstico

L - Administracién publica y defensa; planes de seguridad social de

O - Otras actividades de servicios comunitarias, sociales y personales

respectode respectode  respectode
2015 2019 2021

0,1% 4.2% 52%
-9,0% -10,8% -4.1%
3,1% -4.7% 3,4%
4,5% 12,0% 13,5%
-2,9% 12,3% 5,0%
4,4% 7,5% 2,7%
-2,6% 3,8% 5,8%
1,3% 14,4% 6,4%
-1,7% -3,3% 8,5%
-6,7% 0,1% 0,3%
11,0% 7,5% 5,0%
8,7% 4,4% 6,9%
9,0% 2,7% 4,3%
3,3% -2,9% 1,3%

8,7%

-5,5% -7,3% 10,3%

Fuente: elaboraciéon IPyPP en base a INDEC

2. PRECIOS y CONCENTRACION

La fragilidad del contexto econdmico actual se caracteriza por la confluencia del estancamiento con
una aceleracion de la inflacion. Como ha sido mencionado, el acuerdo con el FMI es inflacionario en
sus lineamientos, en la medida que combina aceleracion en la devaluacion mensual del tipo de cambio

y aumento de tarifas por recorte de subsidios.

Cuadro 2.1. IPC Nacional. Variaciones interanuales segun divisiones de la canasta. En porcentaje.

Total nacional

78,5
80,0

96,7 109

Nivel general 58,0 60,7 640 71,0
Alimentos y bebidas no alcohdlicas 62,1 642 664 706
Bebidas alcohdlicas y tabaco 484 544 562 612
Prendas de vestir y calzado 734 796 836
Vivienda, agua, electricidad, gas y otros comb. 398 418 478 503
Equipamiento y mantenimiento del hogar 504 548 589 70,7
Salud 58,5 60,7 672 721
Transporte 56,5 56,7 590 639
Comunicacién 346 374 289 355
Recreacion ycultura 487 51,7 548 70,0
Educacion 56,2 57,7 590 646
Restaurantes yhoteles 734 76,7 819 906
Bienes y servicios varios 50,3 527 573 648

79,2
746
71,0
41,8
721
65,8
97,5
733

88,0
91,6

92,4
94,2

948
95,0

66,3
87,5
786
779
56,7
773
76,0
105,2
86,1

76,8
925
81,5
847
65,3
82,1
81,1

108,3

93,0

804
972
90,9
86,2
67,8
832

86,3

1088 1
978 1026

abr-22 may-22 jun-22 jul-22 ago-22 sep-22 oct-22 nov-22 dic-22 ene-23 feb-23 mar-23 abr-23

98,8
98,4

929 103,3

91,5

101,2

923
92,0
68,6
916
86,9

1025 1043
026

952

102,4 8
954 969
91,8 91,5
79,2 76,5

988 100,8 1052

87,8

Fuente: elaboracién IPYPP en base a IPC Nacional - INDEC.

Cuadro 2.2. Participacion porcentual de los componentes del ingreso en el VAB.

trimestral.

Evolucion



(I) Remuneracién (111) Impuestos

(1) +(ll) Fuerzade
al trabajo (1) Ingreso bruto mixto ) netosde subsidiosa
trabajo

(IV)Excedente de

explotacién bruto

asalariado la actividad

TOTAL GENERAL

12021 46,3% 15,8% 62,0% -2,6% 40,5%

112021 40,7% 12,3% 53,0% -3,5% 50,5%
1112021 43,8% 12,7% 56,5% -4,4% 47,9%
V2021 45,3% 13,1% 58,3% -4,2% 45,8%
12022 47,2% 14,9% 62,0% -2,9% 40,9%
112022 41,9% 12,0% 53,9% -3,0% 49,1%
1112022 43,6% 12,9% 56,5% -2,6% 46,1%
1V2022 47,0% 14,2% 61,2% -3,3% 42,2%
Variacionesinteranuales
12022 0,9% -0,9% 0,0% -0,3% 0,3%
112022 1,2% -0,4% 0,9% 0,6% -1,5%
1112022 0,2% 0,2% 0,0% 1,8% -1,8%
1V 2022 1,7% 1,1% 2,8% 0,9% -3,6%

Fuente: elaboracién IPYPP en base a Cuenta Generacion del Ingreso - INDEC.

3. CUENTAS FISCALES



En materia fiscal, las metas establecidas en el AFE con el FMI han sido el mapa a seguir con el objetivo
de alcanzar el equilibrio primario en 2025 y el superdvit primario en 2026. A pesar de haber
sobrecumplido la meta en 2022 (alcanzando un déficit primario de 2,4% del PBI cuando el objetivo era
2,5%), y de continuar con el ajuste exigido sobre el gasto publico, los primeros numeros fiscales de
2023 muestran un aumento del déficit que se debe, fundamentalmente, a la contraccion de la
recaudacion tributaria vinculada al comercio exterior. Se destaca que la recaudacion DGl muestra para
el IVA un comportamiento al alza.

Cuadro 3.1 Evolucidn del resultado fiscal SPN base caja. Ingresos, Gastos y Resultados acumulados
al 1er cuatrimestre 2023 y 2022. En millones de pesos y variacién interanual real en %. Anual 2022
en millones de pesos.

2022
Cuentas Fiscales Acum: Acum:
ler.Cuat. ler.Cuat.
2022 2023
| Total Enmill. De $ 3.901.907 1.723.205 1.570.391 1.726.776 1.866.321 6.886.693
ngresos Totales
€ Var. % i.a. real 10,0% -3,2% -8,3% -21,4% -18% -13%
| Tributari Enmill. De $ 3.388.099 1.584.591 1.417.383 1.556.313 1.697.561 6.255.848
ngresos Tributarios
& Var. % i.a. real 3,0% -2,7% -11,2% -13,2% -10% -9%
Rentas de | edad Enmill. De $ 363.932 56.318 78.318 93.936 88.280 316.852
entas de la propieda
prop Var. % i.a. real 199,5% -29,8% 25,1% -70,9% -69% -57%
Gastos Pri . Enmill. De $ 4.173.827 1.927.143 1.798.525 1.984.632 2.197.693 7.907.993
astos Primarios
Var. % i.a. real 13,7% 6,3% -3,7% -17,3% -10% -7%
nt Enmill. De $ 333.987 334.031 257.457 130.150 76.015 797.653
ntereses
Var. % i.a. real 34,7% 25,4% 109,8% -11,9% -46% 17%
Gastos Total Enmill. De $ 4.507.814 2.261.174 2.055.982 2.114.782 2.273.708 8.705.646
astos Totales
Var. % i.a. real 15,0% 8,7% 3,3% -17,0% -12% -5%
Resultado Pri . Enmill. De $ -271.920 -203.938 -228.134 -257.856 -331.372 -1.021.300
esultado Primario
Var. % i.a. real 118,8% 514,4% 47,7% 26,5% 100% 84%
Resultado Fi X Enmill. De $ -605.907 -537.969 -485.591 -388.006 -407.387 -1.818.953
esultado Financiero
Var. % i.a. real 62,8% 80% 75% 10% 33% 47%

Fuente: elaboraciéon IPyPP en base a Direccién Nacional De Investigaciones y Analisis Fiscal — MECON

Cuadro 3.2 Recaudacion tributaria por impuesto. Datos acumulados al 1er cuatrimestre 2023y 2022.
Anual 2021 y 2022. En millones de pesos y variacion real en %.



2022 2023

En millones de pesos v.i. (%)
RECAUDACION REAL
ler. Cuat.
2023/2022
Ganancias 2.346.646 4.715.416 978.761 1.884.655 -5,5%
Ganancias DGI 2.145.889 4.350.886 878.665 1.733.645 -3,2%
Ganancias DGA 200.756 364.532 100.096 151.009 -26,0%
IVA 3.243.608 5.831.330 1.502.848 3.189.566 4,1%
IVA DGI 2.047.880 3.719.677 943.667 2.258.368 17,4%
Devoluciones (-) 62.400 93.710 25.900 61.600 16,7%
IVA DGA 1.258.128 2.205.364 585.081 992.798 -16,8%
Reintegros (-) 65.950 109.970 26.900 65.600 19,6%
Internos Coparticipados 259.985 428.761 111.591 241.081 6,0%
Otros coparticipados 19.846 33.774 7.875 16.342 1,8%
Derechos de Exportacion 963.117 1.649.416 412.180 212.653 -74,7%
Derechos de Impo. y Tasa Estadistica 371.011 639.132 170.231 273.635 -21,1%
Combustibles Total 356.274 431.486 113.983 133.318 -42,6%
Bienes Personales 278.770 421.970 80.916 168.206 2,0%
Créditos y Débitos en Cta. Cte. 750.414 1.343.375 329.838 674.604 0,3%
Impuesto P.A.L.S. 111.437 346.906 82.648 156.440 -7,1%
Otros impuestos 66.256 101.806 33.618 58.305 -14,9%
|IAportes Personales 932.106 1.653.852 443.876 900.146 -0,5%
Contribuciones Patronales 1.345.373 2.453.561 665.946 1.416.279 4,3%
Otros ingresos Seguridad Social 69.782 108.871 33.628 64.728 -5,6%
Otros SIPA (-) 43.688 67.205 19.899 43.604 7,5%
Subtotal DGI 5.831.070 |10.863.544 ] 2.493.151 5.271.804 3,7%
Subtotal DGA 2.870.343 4.969.860 1.304.439 1.671.399 -37,1%
[Total DGI-DGA 8.701.414 | 15.833.404 | 3.797.590 6.943.204 -10,3%
Sistema Seguridad Social 2.303.573 4.149.078 1.123.552 2.337.550 2,1%
[Total recursos tributarios 11.004.987 |19.982.482 4.921.141 9.280.753 -7,5%

Fuente: elaboracion IPyPP en base a Direccién Nacional De Investigaciones y Analisis Fiscal — MECON

4. SECTOR EXTERNO



El deterioro del frente externo es notorio en el ler trimestre de 2023 con fuertes caidas en las
exportaciones principalmente vinculadas al efecto de la sequia. Las importaciones también resultaron
menores a 2022 en el marco de una politica de crecientes restricciones a las operaciones que pretenden
retener las escasas Reservas Internacionales del BCRA. El saldo negativo de la balanza de servicios asi
como los pagos de intereses y dividendos y préstamos en moneda extranjera explican la importante

pérdida de reservas internacionales del Banco Central durante el 1er trimestre del afio.

Cuadro 4.1. Balance Cambiario. Datos acumulados 3 meses 2023 y 2022 en millones de délares y

variacion interanual. Datos anuales 2015, 2019, 2020, 2021 y 2022 en millones de ddlares.

ER RE R AGE il d d lertrim lertrim | Anual Anual Anual Anual Anual
cimEeneicon 2023 2022 "* 2022 2021 2020 2019 2015
Exportaciones 14252 19.738 -27,8% 110.271 76.467 50.557 57.796 57.040
Importaciones 14.013 15879 -11,8% 84.594 61.154 42.149 34.360 53.477
BALANZA COMERCIAL 239 3.859 -93,8% 25.677 15312 8407 23436 3.562
INGRESOS Servicios (incluye turismo) 2.068 1.839 12,5% 9.496 6995 6919 8435 7.406
EGRESOS Servicios (incluye turismo) 4311 4.192 2,8% 21.955 11455 8503 13.826 15.685
BALANZA Servicios (incluye turismo) - 2243 - 2.353 -4,7% - 12.459 - 4.460 - 1.584 - 5392 - 8.278
INGRESOS Intereses y Dividendos 400 173  131,6% 764 82 345 3.239 1.043
EGRESOS Rentas (intereses y dividendos) 2.042 1.583 29,0% 6.512 3396 4.804 12390 6.884
BALANZA RENTAS (intereses y dividendos) - 1642 - 1410 16,4% - 5.747 - 3314 - 4459 - 9.151 - 5.841
INGRESOS Inversiones directas y financieras 155 207  -25,2% 835 778 1112 11621 1367
EGRESOS Inversiones directas y financieras 6 6 -0,6% 39 47 19 13.614 76
BALANZA Inversiones directas y financieras 149 201 -26,0% 796 732 1.093 - 1994 1.291
INGRESOS Préstamos financieros, titulos de deuda y lineas de crédito 1.442 332 3345% 4.604 2265 2.892 21.140 9.494
EGRESOS Préstamos financieros, titulos de deuda y lineas de crédito 2.797 2.108 32,7% 11.587 7.264 9993 28.023 10.664
BALANZA Préstamos financieros, titulos de deuda ylineasdecrédito - 1355 - 1776 -23,7% - 6.983 - 5.000 - 7.101 - 6.883 - 1.16%
INGRESOS Operaciones con el FMI (capital e interes) 5.383 9.651 -44,2% 33.170 4326 - 16.226
EGRESOS Operaciones con el FMI (capital e interes) 6.053 3.858 56,9% 22.226 5.086 1320 1313 2
BALANZA Operaciones con el FMI (capital e interes) - 670 5793 -111,6% 10944 - 760 - 1320 14.913 - 2
INGRESOS Préstamos de otros Org. Int. y otros (capital e interes) 10.170 6.631 53,4% 44.823 37.128 39310 29.218 13.150
ENGRESOS Préstamos de otros Org. Int. y otros (capital e interes) 10.484 7.205 45,5% 44.895 37.529 39.437 30962 6.721
BALANZA Préstamos de otros Org. Int. y otros (capital e interes) - 314 - 573 -452% - 73 - 401 - 127 - 1744 6429
BALANZA Activos Externos SECTOR PRIVADO NO FINANCIERO - 9 - 343 -72,0%- 1116 - 571 - 3.134 -27.033 - 8.536
BALANZA Activos Externos SECTOR PUBLICO 47 - 23 -304,6% - 37 72 - 102 219 307
BALANZA Activos Externos SECTOR FINANCIERO 1.220 - 263 -564,6% - 1339 200 - 36 728 - 417
Otras operaciones del sector publico nacional - 728 - 119 5128%- 509 - 306 - 289 -11.692 - 3.983
Otros movimientos - 606 199 -405,0% 957 - 1.613 925 1.240 11.731
Ajuste por tipo de pase y valuaciéon 465 283 64,6% - 1.701 381 2.265 437 - 938

VARIACION DE RESERVAS

Variacién contable de Reservas Internacionales del BCRA

-287,9%
BITE

-21.375
-20.938

- 4.906
- 5.844

Fuente: elaboracién IPyPP en base a BCRA
Cuadro 4.2. Balanza de Bienes INDEC y BCRA.
2019. En millones de délares.

Abril 2023, 1er trimestre 2023 y 2022. Anual 2022 a




BALANZA BIENES BCRA INDEC diferencia BCRA_INDEC

en millones de usd BALANZA BIENES Exportaciones Importaciones BALANZA BIENES Exportaciones Importaciones BALANZA BIENES Exportaciones Importaciones

abr-23 -609 5928 6.537 - - -

Lertrim 2023 239 14.25 14.013 -582 18.626 19.208 821 -4.374 -5.195
Lertrim 2022 3.859 19738 15.879 1.880 22.100 20.220
ia. 1514,8% 38,5% 133% -423,0% 187% 53%

Anual 2022 25677 110271 84.594 5304 86.826 81.522 20.373 23.445 3.012

Anual 2021 15312 76.467 61.154 14.750 71.934 63.184 562 -1.467 -2.030

Anual 2020 8.407 50.557 42.149 12.528 54.884 42.35 4121 -4.327 -207

Anual 2019 23436 57.7% 34.360 15.990 65.115 49.125 7.446 -1.319 -14.765

Fuente: elaboracion IPyPP en base a INDEC y BCRA.

5. INDICADORES MONETARIOS Y FINANCIEROS

Las recomendaciones de politica monetaria incluyen, ademds del tope de financiamiento del BCRA al
Tesoro, tasas de interés reales positivas y altas. En este marco, el crecimiento de la tasa de politica



monetaria entre marzo 2022 y 2023 trepo del 44,5% al 78% que empujo al alza la tasa de los plazos
fijos y de los préstamos. En Abril y Mayo la tasa de politica monetaria volvid a subir y se ubica hoy en
el 97%, lo que implica una tasa efectiva anual del 154,9%. Sin embargo, esto genera una expansion
monetaria notable por el pago de los intereses, que luego debe ser absorbida via emision de LELIQ o
pases, retroalimentando el stock de pasivos remunerados del BCRA e incrementando atin mds los
intereses erogados. Entre abril 2022 y abril 2023 el stock de pasivos remunerados creciéo nominalmente
un 144%. En un periodo en el cual se registré un crecimiento nominal de la base monetaria del 53%
(frente a una inflacion del 108,8%), el pago mensual por intereses por LELIQ y otros instrumentos del
BCRA crecid un 462% interanual, siendo el principal factor de expansion de la base monetaria, sequido
por el concepto “otros”, que incluye principalmente las operaciones de compra de titulos publicos por
parte del BCRA.

Cuadro 5.1. Indicadores monetarios y del sistema financiero.

Base Monetaria Pasivos remunerados del BCRA Tasas de interés
compras Stock Tasa de Tasa

netas de Stock Leliq pases pol. préstamos Tasa plzo

divisas al adelntos interese yNotaliq pasivos monetari personales  fijo$

variacion > tesoro transitori transf.de lelig/pases s leliqy Total fen  var. (ukimodia (uktimodia a(leliq) (prom (prom
(S) ia. nacional os utiidades /notaliq  otros pesos) ia. delmes) delmes) TNA mensual) mensual)
Ene |3.631.047| -22989| 46%| -14523| -143.500| 122.000| 0| 116.968| 116.077|-220011| 4.753.053| 68%| 3.631.934| 1.091.118| 40,0 549 36,1
Feb |[3.672.002| 40955| 52%| -20.108 0 0| 0 -43.868| 118.000| -13.069| 4.821318| 61%| 4.097.486| 679.933 42,5 558 37,2
Mar | 3513.786|-158.216| 44% 29307| -27.000 0| 0 -84.514| 147.769|-223.778| 4.911.465| 47%| 4.188.066| 677.469 445 55,9 39,3
Abr | 3.509.534| -4252| 48% 18276| -15.000 80.000) 0| -513.397| 123.949| 301920| 5.447.367| 51%| 4.744.409| 653.808| 47,0 57,9 42,2
May |3.767.808| 258274 50% 91255| 293.449| -143.949 0| -229.000| 168.634| 77.886| 5.681.885| 52%| 4.945039| 690.049| 49,0 589 444
Jun |3981.921| 214.113| 46%| 119533| -31.000| 377.000) 0| -1.058.378| 183.590| 623369| 6.762.788| 82%| 5.549.252| 1.170.860) 52,0 60,3 47,1
2022 Jul 4316.999| 335.078| 55%| -164.095| -128.600| 195.000 0 -47.107| 263.119| 216.760| 6.766.247| 72%| 5.829330| 891.566 60,0 65,7 50,1
Ago |4.191.384|-125615| 46%| -67934| -30.500| -10.000) 0| -291.865| 344.559| -69.875| 7.111036| 73%| 6.073.622| 995.387 69,5 753 $9,7
Sep |4.099.049| -92335| 39%| 1.135338| -139.200 0| 0| -1389.469| 408.774|-107.778| 8.567.897|104%| 7.036.739| 1.489.049| 75,0 782 65,6
Oct |4.298.889| 199.840| 43%| -68.199| -214.000 0| 0| -311.008| 438.967| 354.081| 8.898.376|100%| 7.089.418| 1.761.805 75,0 82,7 68,5
Nov |4507.746| 208.857| 44%| -68.559 0 0| 0| -611.743| 510.021| 379.138| 9.541.502|115%| 7.583.713| 1.908.666| 75,0 790 63,4
Dic |5.203.752| 696.006] 42%| 488984| 200.229 0| 0| -511.660| 562.822| -44.369| 10.088.614[112%| 8.002.932| 2.031.279| 75,0 81,0/ 68,8
Ene |5316.722| 112970| 46%| -32335| -175.000 0| 0| -493.374| 701.237| 112.441| 10.598.656(123%| 8.023.525| 2.523.551 750 794 69,0
Feb |[5219.956| -96.766| 42%| -169.578| -50.000 0| 0| -684.513| 590.549| 216.776| 11.334929(135%| 8.662.699| 2.620.134| 750 796 69,0
2023 |Mar | 5369.482| 149526| 53%| -391.844| -67.000| 130.000) 0| -637.975| 807.011| 309333| 12.029.405(145%| 9.282.190| 2.694.266| 780 796 703
Abr | 5366.598| -2.884| 53%| 143553 0| 100.000) 0| -1.172.039| 696.007| 229.595| 13.268.804|144%| 9.769.534| 3.438.330) 910 808 737
May®| 5.285.106| -81.492| 40%| 104.454| -147.200( 440.000) 0] -1.017.854| 561.041| -21932| 14.480.960(155%| 11.104.830| 3.314.304| 97,0 91,6 88,1

*Datos al 22 de Mayo de 2023.
Fuente: elaboracion IPyPP en base a INDEC y BCRA.

Cuadro 5.2. Evolucién de los depésitos totales y préstamos al sector privado.



Depdsitos en pesos Depositos en dodlares Préstamos al sector privado

Total Dep.en
) (prom Ddélares
sector Priv Var. mensual Var. expresasdo Total Var. Comerciale Hipotec. Prendario Consumo
Total (prom  (prom m/m Var. - . expresado m/m Var. sen (prom m/m Var. s(var.ia. (var.ia. s(var.ia. (var.ia.
mensual) mens) (%) ia.(%) enpesos) (%) ia.(%) Dolares mensual) (%) i.a (%) %) %) %) %)

Ene | 10.056.791| 8.036.424| 49| 59,1 630 562]|1.947.793| 48| 230 18.742| 4515.121| 21| 400 38,0 30,3 90,7 419
Feb | 10.182.833| 8.252.606| 1,3| 57,8 59,7| 563|1.965546| 09| 20,4 18.476| 4594.475| 18| 405 38,0 30,9 93,3 433
Mar | 10.541.076| 8.474.225 3,5| 56,4 576| 555(2.012.898| 24| 19,7 18.405| 4.789.219| 42| 439 447 319 93,4 45
Abr | 10.977.560| 8.872.601| 4,1 56,4| 56,7 565|2.086.236| 3,6 21,3 18433 5.012.098| 47| 481 51,3 331 98,3 46,8
May | 11.651.034| 9.426.100( 6,1 58,9 576 606|2.176.700 43| 235 18.480| 5.242.132| 46| 518 56,9 338 102,2 50,2
Jun | 12.468.338/10.124.026( 7,0 65,3 654| 659[2.271.172| 43| 26,4 18.516| 5.579.228| 64| 59,0 65,4 36,8 106,2 56,9
e Jul 13.537.646/11.108.374| 8,6 72,8 71,7| 748|2.325.710| 2,4| 280 18.118| 5.904.190| 58| 64,1 70,3 38,6 109,2 63,0
Ago | 14.057.645(11.425.957 38 740 685| 800[2.373.291| 2,0 28,5 17.547| 6.167.341| 45| 671 73,6 39,1 110,5 66,5
Sep | 15.077.668|12.256.794| 7,3| 79,9 753| 854|2.498097| 53| 343 17.453| 6.338.089| 28| 66,6 69,6 40,5 107,8 68,2
Oct | 16.222.561/13.080.703| 7,6 86,1 743 985|2.664.435 6,7 41,0 17.522| 6.568.478| 3,6/ 652 68,7 383 101,1 64,6
Nov | 16.961.782|13.802.256| 4,6/ 87,2 663| 109,3]|2.933.225| 10,1| 55,9 18.092| 6.925.883| 54| 646 69,8 35,6 949 63,5
Dic | 18.243.811[15.166.107| 7,6/ 90,3| 73,9| 1103(3.240413| 10,5| 74,4 18.784| 7.295.366| 53| 64,9 70,4 32,2 91,7 64,0
Ene | 19.284.422|16.029.685| 5,7 91,8 70,4 116,8|3.558.304| 9,8 82,7 19.538| 7.534.141| 33| 66,9 72,1 31,0 87,8 68,2
2025 Feb | 20.043.888/16.882.148| 3,9 96,8 86,4/ 1090|3.760.823| 5,7 91,3 19.590| 7.838.024| 40| 706 80,3 30,7 849 70,2
Mar | 21.068.362|17.816.510| 5,1 99,9 90,6/ 110,7|3.921.329( 4,3| 94,8 19.328| 8.326.457| 6,2| 739 85,8 29,6 86,9 71,9
Abr | 22.436.678/18.892.881| 6,5 104,4| 93,0/ 116,7|3.982.190| 1,6 90,9 18.462| 9.104.017| 93| 816 100,3 29,0 86,6 75,1

Fuente: elaboracién IPyPP en base a INDEC y BCRA.

6. MERCADO DE TRABAJO



En el plano laboral, el crecimiento interanual del empleo en 2022 fue explicado principalmente por el
segmento informal. Segun los datos del SIPA a Febrero 2023, el empleo asalariado formal en el sector
privado se incrementd un 4,2% interanual, los monotributistas crecieron un 5,5% y si se incluye también
a los monotributistas sociales, el conjunto de monotributistas crecio un +11,7% interanual. Esta
dindmica se conjugo con el deterioro de las remuneraciones: a Marzo 2023 el nivel general de salarios
tuvo una caida interanual del -0,9% real, moderada por las paritarias del sector publico.

Cuadro 6.1. Indicadores trimestrales basicos del mercado de trabajo.

4to

Tasa de Actividad 46,3% 45,9% 46,7% 46,9% 46,5% 47,9% 47,6% 47,6%
Tasa de Empleo 41,6% 41,5% 42,9% 43,6% 43,3% 44,6% 44,2% 44,6%
Ocupados/asl 17.607.875 17.607.058 18.243.354 18.584.045 18.513.640 19.113.512 18.985.083 19.200.275
Asalariados/as2 71,8% 72,6% 72,0% 73,0% 73,5% 73,5% 72,5% 73,6%
Asalariados/as registrados/as 67,6% 68,5% 66,9% 66,7% 64,1% 62,2% 62,6% 64,5%
Asalariados/as no registrados/as 32,4% 31,5% 33,1% 33,3% 35,9% 37,8% 37,4% 35,5%
Cuenta Propia2 24,4% 23,2% 23,3% 23,0% 23,1% 22,3% 23,5% 22,4%
Tasa de Desocupacién (D) 10,2% 9,6% 8,2% 7,0% 7,0% 6,9% 7,1% 6,3%
Desocupados/asl 1.998.917 1.869.488 1.628.464 1.399.345 1.391.730 1.416.414 1.451.629 1.290.982
Ocupados demandantes (OD) 16,5% 17,0% 16,5% 17,4% 15,5% 16,3% 16,0% 15,4%
Presién efectiva (D+OD) 26,7% 26,6% 24,7% 24,4% 22,5% 23,2% 23,1% 21,7%
Ingreso medio ocupados/as $39.504,0 $44.809,0 $48.597,0 $55.512,0 $61.843,0 $ 66.604,0 $76.750,0 $93.419,0
C.BT familia tipo (promedio $58.443,3 $64.630,3 $68.822,7 $74.143,1 $84.040,7 $99.718,0 $119.756,2 $146.067,0
trimestral)

Ingreso medio / CBT 67,6% 69,3% 70,6% 74,9% 73,6% 66,8% 64,1% 64,0%

1 Los datos poblacionales surgen de extrapolar los resultados de la EPH a la poblacién total urbana segin proyecciones

censales.

2 En porcentaje del total de ocupados/as. El resto de las y los ocupados se reparten entre las categorias de patrones y

trabajadores familiares sin remuneracion.
Fuente: Elaboracién IPYPP en base a EPH-INDEC.

Cuadro 6.2. Variacion mensual e interanual de los/as trabajadores registrados/as segin

principales modalidades de ocupacidn principal.

Trabajadores registrados

Asalariados privados

Asalariados puablicos

Independientes monotributo

Var.% | Var. % m/m Var. % |Var.% m/m Var.% |Var. % m/m Var. % [Var. % m/m
Dif.i.a. | i.a. (desest.) | Dif.i.a. ia. (desest.) | Dif.i.a.| i.a. (desest.) [ Dif.i.a. | i.a. (desest.)
feb-22 549,600 | 4,60 0,32 223,10 3,80 0,24 95,80 2,98 -0,03 144,20 8,71 1,27
mar-22 | 549,100 | 4,57 0,39 222,30 3,76 0,37 88,10 2,73 0,22 156,00 9,38 1,12
abr-22 543,300 | 4,51 0,48 215,10 3,65 0,50 87,10 2,68 0,16 158,50 9,40 1,41
may-22 | 587,800 | 4,88 0,51 248,00 | 4,22 0,47 82,80 2,53 0,22 181,90 | 10,74 1,60
jun-22 625,200 | 5,17 0,56 264,90 4,51 0,48 87,80 2,67 031 115,90 6,78 -2,68
2022 jul-22 666,700 | 5,50 0,59 293,00 4,99 0,55 88,40 2,69 0,28 127,90 7,38 1,95
ago-22 | 634,400 | 5,20 0,23 290,90 | 4,93 0,14 68,70 2,08 -0,20 158,50 | 9,13 1,87
sep-22 | 629,800 | 5,14 0,47 293,40 4,96 0,37 68,00 2,05 0,20 103,50 5,86 -1,27
oct-22 | 630,600 | 5,12 0,36 294,50 | 4,96 0,30 60,10 1,81 0,10 113,10 | 6,34 1,44
nov-22 641,400 | 5,18 0,39 284,70 4,75 0,22 62,50 1,87 0,25 131,00 7,28 1,74
dic-22 | 606,800 | 4,87 0,20 263,70 | 4,37 0,20 52,80 1,57 0,02 111,00 | 6,27 -2,60
ene-23 | 613,900 | 4,92 0,27 261,90 4,32 0,29 62,40 1,88 033 112,50 6,33 0,46
= feb-23 602,100 | 4,81 0,25 255,20 4,19 0,20 77,50 2,34 0,40 99,10 5,51 0,49

Fuente: Elaboracion IPYPP en base a datos del SIPA.

Cuadro 6.3. Evolucion del salario minimo nominal y de los salarios reales segiin segmentos.




SMVM

Canasta
de
trabajador

% SMVM
sobre la

SMVM real

indice de
Salarios (IS)
Nivel General

IS Sector

Privado

Registrado

1S Sector

Privado No

Registrado

IS Sector
Publico
Registrado

nominal | s/ ;"‘erga PO Dic. |ve pic.| Var- Var. | Var.
i il | real % |real % |real % [real % |real % |real % |real % |real %

familia m/m | ia. [ m/m | ia | m/m| ia | m/m | ia.

mar-22 | $33.000 | $77343 | 42,7 | -180 | 373 | o6 04 | -12 0,7 11 | -88 5,0 56

abr-22 | $38.940 | $82020 | 475 88 | 303 | -10 | 02 | -04 | -03 1,0 56 | -3,2 48
may-22| $38.940 | $86.163 | 452 | -132 | 336 | 11 18 1,9 14 | -18 | 50 15 6,8

jun-22 | $45.580 | $90.725 | 50,2 35 | 263 | -05 2,2 -0,2 2,6 07 | -38 | -07 5.2

jul-22 | $455580 | $97.444 | 467 | -102 | 313 | -1,7 | ‘1,4 | -9 | ‘14 | -41 | 72 | -0a 21

- ago-22 | $47.850 | $104.237 45,9 -11,8 -32,6 -0,4 -2,5 1,1 -1,1 -1,5 -8,6 -2,6 -1,2
sep-22 | $51.200 | $110.663 46,3 -111 -32,0 0,5 -2,4 -0,3 -1,5 1.7 -4,5 1,5 -2,6

oct-22 | $54.550 |$117688 | 464 | -109 | 319 | -1 | 39 | -10 | 27 | 30 | 93 | 03 [ -31

nov-22 | $57.900 | $123473 | 46,9 99 | 311 | 17 3,6 23 -2,3 15 -9,5 08 | -25

dic-22 | $61.953 |$129.801 | 47,7 83 | 299 | o0a 23 | -06 | -05 | -34 | -151 | 39 2,4

ene-23 | $65.427 | $137.625 | 47,5 86 | 302 | -1,3 | 34 | -13 | 25 06 | -134 | -2,0 1,2

2023 |feb-23 | $67.743 |$146746 | 46,2 | -113 | 322 | -06 | -25 03 -1,5 04 | -109 | 2,7 08
mar-23 | $69.500 [$158.010 | 440 | -155 | 354 | 23 09 | 02 01 | -15 | -11,3 | 80 3,6

Estimacidn propia sobre la base de la Encuesta Nacional de Gastos de los Hogares (ENGHo).

Fuente: Elaboracién IPYPP en base a MECON; indice de Salarios, IPC y ENGHO — INDEC.

7. CONFIGURACION SOCIAL

El ajuste operado en el gasto fiscal tuvo por claro reflejo una caida en la proteccion social de los

sectores mds vulnerables. Se verifica que la potencia del ajuste en el 2do semestre de 2022 continua



en el 1ler cuatrimestre de 2023. Teniendo en cuenta la inflacidn de Abril, las prestaciones actualizadas
por movilidad (haberes jubilatorios, asignaciones familiares y pensiones no contributivas) tuvieron un
deterioro real interanual del 13,9%. Si bien el deterioro del haber minimo ha buscado compensarse
mediante bonos extraordinarios y la AUH se ha complementado con la Prestacion Alimentar, ambos

mecanismos se encuentran sujetos a discrecionalidad y no siempre logran evitar el recorte en los
ingresos de las familias receptoras. En este escenario, el 41% de pobreza registrado al cierre de 2022

podria constituir un piso que tenderd a agravarse frente al cuadro de recesion econémica y aceleracion

inflacionaria inducido por el acuerdo con el Fondo y agravado por la sequia.

Cuadro 7.1. Indicadores de desigualdad, pobreza e indigencia.

Configuracion social
Brecha de ingresos entre
decil 10y decil 1 23 20 20 17 20 16 17 15
Coeficiente de Gini 0,445 0,434 0,441 0,413 0,43 0,414 0,424 0,413
Pobreza 39,4% 41,8% 38,1% 36,5% 34,1% 38,2% 37,8% 41,0%
Cantidad de Pobres 18.021.225(19.132.892|17.492.596| 16.799.076 | 15.729.753 | 17.661.705 [ 17.516.432( 19.042.329
Pobreza sin efecto aguinaldo 42,2% 41,8% 40,5% 36,5% 36,0% 38,2% 41,1% 41,0%
Indigencia 11,1% 10,3% 8,3% 8,1% 8,2% 8,8% 7,8% 7,8%
Cantidad de Indigentes 5.073.541 | 4.717.542 | 3.789.307 | 3.749.475 | 3.782.521 | 4.068.665 | 3.614.502 | 3.622.687
Pobreza en menores de 18 53,4% 54,9% 52,2% 51,4% 47,8% 53,9% 51,9% 57,1%
Menores de 18 pobres 7.026.307 | 7.242.913 | 6.902.718 | 6.812.697 | 6.306.109 | 7.127.284 | 6.878.397 | 7.584.699
Pobreza 40,6% 37,3% 36,5% 39,2%
Cantidad de Pobres 18.576.428 17.146.261 16.856.273 18.185.757
Indigencia 10,7% 8,2% 8,8% 8,1%
Cantidad de Indigentes 4.895.758 3.769.419 4.063.978 3.757.771

Fuente: Elaboracion IPYPP en base a EPH-INDEC.

Cuadro 7.2. Evolucion real de las principales prestaciones sociales.



Alimentar
(valor 2

AUH + Alimentar (valor 2 hijos)

Haber Minimo

hijos)
Var.real % |Var.real %
Var. real % |Var.real % |Var. real % |Var.real % vs. Vs. \or. real % Var.real % |Var.real %
Var.real % Vs. VS. ia. i.a. Diciembre | Diciembre |Var.real % | . Vs. vS.
i.a. Diciembre | Diciembre | (con AyB) | (con AyB) 2019 2015 i.a. ':('):g: Diciembre | Diciembre
2019 2015 (con AyB) | (con AyB) 2019 2015
abr-22 04 -8,2 -238 7.5 -4,9 74,8 51,8 04 10,7 -8,3 -24,0
may-22 -12 -12,6 -274 8,6 -6,1 67,4 45,3 -13 25,8 -12,7 -27,7
jun-22 -0,7 -46 -20,7 9.8 -6,0 71,7 49,1 -0,8 038 -4,7 -21,0
jul-22 -48 -11,1 -26,2 -121 -8,3 62,0 40,6 -49 49 -11,2 -26,5
2022 | ago-22 -88 -16,9 -31,0 -16,7 131 51,2 31,3 -89 -251 -17,0 -313
sep-22 -86 -9,6 -249 -19.6 -14,7 53,1 32,9 -8,6 6,1 -9,7 -25,2
oct-22 -11,0 -15,0 -294 -21,7 -16,9 44,2 25,2 =111 33 15,1 -29,7
nov-22 -13,0 -19,0 -32,7 -228 -18,0 39,3 21,0 -13,1 1,0 -19,1 -33,0
dic-22 -114 -10,9 -26,0 8,3 -2,8 68,8 46,5 -11,5 -16,7 -11,0 -26,3
ene-23 -13,2 -16,0 -30,2 6,4 -4,4 58,1 37,2 -13,3 4,1 -16,0 -305
2003 feb-23 -14.8 -21,2 -345 4,2 -6,4 44,0 25,0 -14,8 2,2 -21,3 -348
mar-23 -12,0 -14,3 -2838 2,2 -6,7 43,1 24,2 -12,0 10,5 -14,4 -29,1
abr-23 -139 -21,0 -344 -345 25,7 29,9 12,8 -13,9 8,7 -21,0 -346

Fuente: Elaboraciéon IPYPP en base a IPC Nacional Nivel General y Alimentos y Bebidas (AyB) - INDEC y ANSES.



