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Resumen econdmico semanal 17 de agosto — 21 de agosto

» Variables monetarias y cambiarias
P USD43.115 millones, las reservas del BCRA al 19 de agosto y vendié USD 265 millones (entre el 10-08 y 14-08).
> +35,3% i.a. depdsitos totales del sector privado y +14,0% i.a. préstamos tot. al sector privado, ago-20*.
» 0 p.p.varid la tasa de politica monetaria en la semana. -2,5% varié en la semana el Riesgo Pais (-55 p.b.).
> 32,4% TNA Plazo Fijo 30-44 dias (hasta $100.000), 29,9% TNA Badlar (bancos privados), 51,4% TNA Préstamos
personales (en pesos), $1.857.350 millones Saldo Leliq y 0,6% TNA Plazo Fijo en USD (hasta USD 100.000).

P $73,16 Tipo de cambio mayorista (+0,5% variacion), $100,75 Délar solidario, $129,52 Délar MEP y $135,00 CCL.
> -0,9% el tipo de cambio real multilateral (TCRM), -0,1% varié el TCR bilateral con Estados Unidos, +0,7% el TCR
bilateral con Chinay -4,2%, el TCR bilateral con Brasil, entre los mas importantes (todos entre el 13-8 y el 20-8).
» Reales

»  Deuda local: El gobierno nacional presenté la informacion? para la reestructuracion de la deuda en USD emitida
bajo legislacion local. Los principales puntos son: los titulos elegibles son el BONARs, Bono Dual, BONTES y Letras
denominadas y pagaderas en ddlares (LETES) y denominadas en délares y pagaderas en pesos (LELINKs) por USD
33.160 millones y DISCOUNT y PAR emitidos en ddlares bajo Ley Argentina por USD 8555 millones. El 18 de agosto
comienza el periodo de recepcién de ofertas y el 1 de septiembre finaliza la aceptacién de ofertas.

¥ Paritarias: La Unién Obrera Metallrgica (UOM) llegd a un acuerdo por paritarias por la cual obtuvo una
gratificacion extraordinaria no remunerativa excepcional de $30.000. El mismo se hara efectivo en cinco cuotas
de $6000 cada una, que se otorgaran con los sueldos de agosto hasta diciembre inclusive.

¥ Paritarias Il: A continuacion, incorporamos las paritarias cerradas en 2020: las actividades deportivas acordaron
en febrero un 19% en entidades deportivas y civiles y del 20% para gimnasios; Aceiteros alcanzé el 30% mas una
suma fija de $11.700, Azucareros 38%, Alimentacion 6,5% mas $6.000, Bancarios 26% mas compensacion por el
Dia del bancario, Aguas gaseosas 50%, Camioneros 30%, Papeleros 26%, Quimicos 24% més $10.000 y bono de
fin de afio de $21.700, Perfumistas 12% y $4.000 incluidos en el salario y los Seguros acordaron alza 24%.

> Locales en alquiler: El nimero de locales en alquiler en la ciudad de Buenos Aires aumentd 67% en los primeros
seis meses del afio, segin un informe conjunto de la Cadmara Argentina de Comercio y Servicios (CAC) y Colliers.
El primer semestre finalizd con un total de 27.395 metros cuadrados ofertados en alquiler entre los principales
corredores comerciales de CABA (+66,88% respecto al Il semestre 2019), mientras que la tasa de vacancia se
ubico en 2,82%, con un aumento de 1,17 puntos porcentuales respecto de igual lapso de 2019.

b Combustibles: La petrolera estatal YPF (luego la siguieron el resto de las empresas petroleras), aumento el precio
de la nafta y el gasoil un 4,5% promedio. La suba fue mayor en CABA (6%), respecto al resto del pais. De esta
forma, se dio el primer aumento de 2020, dado que el Ultimo se habia registrado en diciembre de 2019.

»  Empleo: De acurdo a datos de AFIP en junio el empleo registrado fue de 10.178.090 trabajadores, una baja del
2,9% i.a. (305.000 puestos menos). No obstante, los datos muestran una recuperacion del 1,45% i.m. (145.646
puestos mas). El quinto mes del afio habria marcado un freno en la caida del empleo en blanco.

» Industria: La consultora FIEL estimé que en julio el sector cayd 7,9% i.a. medido por el indice de Produccién
Industrial y avanz6 5,9% i.m. Uno de los sectores que mostré una fuerte mejora en julio fue la industria automotriz
cuya produccién crecido marcadamente. En 2020 el sector acumula una baja del 10%.

> Presupuesto nacional: El Gobierno modificé mediante decision administrativa3, partidas del presupuesto nacional
por $3500 millones de los cuales se reasignaron $2357 millones al Ministerio de Salud y otros $748 millones al
Servicio Nacional de Sanidad y Calidad Agroalimentaria (Senasa) y el resto se destind al Ministerio de Turismo.

> Obra publica: El presidente anuncid la reactivacion de obras* de infraestructura por $19.700 millones. Las obras
seran en Cérdoba donde Nacion financiara el 100% de la obra de ampliacion de la Planta Depuradora cloacal y
de los colectores principales de la ciudad. En Salta se acelerara el ritmo de obra de la Planta Potabilizadora y
Acueducto Norte. En Misiones la construccion de 5 nuevos accesos y colectoras sobre la Autopista Ruta Nac. N°
12. En Chaco se reactivard la obra en la Autopista Ruta Nac. N° 11 y en La Pampa las obras en ruta Nac. N°35.

1 La informacién para reservas de divisas y compras del BCRA considera el ultimo dato disponible. Préstamos y depdsitos se calcula con promedio semanal en funcion de la actualizacion diaria que realiza el BCRA.
2 https.//www.argentina.qob.ar/sites/default/files/material_informativo_canje_local_1.pdf

3 https://www.boletinofi ob.ar/detalleAviso/primera/233897/20200821

4 https.//www.argentina.qgob.ar/noticias/el-presidente-anuncio-obras-para-chaco-misiones-cordoba-la-pampa-y-salta-por-20-mil
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> Inversiones: La empresa Nissan anuncid inversiones por USD 130 millones y se desarrollard en los proximos dos
afios. Los fondos se destinaran al desarrollo de proveedores locales y la incorporacién de tecnologia con el
objetivo de exportar el vehiculo a otros mercados de América Latina.

> Inversiones II: La compafiia Telecom anuncié una mejora en el nivel de inversién para 2020 en USD 100 millones
(pasarad de USD 500 a USD 600 millones) debido al éxito del canje de deuda vy la estabilidad del negocio.

»  -12,3% i.a. jun-20 Actividad econémica (EMAE), -9,6% i.a. Agric. ganaderia, caza v silvicult., -0,3% i.a. Comercio
mayorista y min., -7,3% i.a. Industria manufacturera, -41,9% i.a. Construccion y -62,7% i.a. Hoteles-restaurantes.

¥ +2,2%i.m. jul-20 indice costo construccién (ICC)%, -0,0% i.m. Mano de obra, +1,9% i.m. Gastos y +5,0% i.m. Mat.

¥ +3,5%i.m. jul-20 indice precios internos x mayor (IPIM), +3,9% i.m. (IPBI) y +4,0% i.m. Basicos productor (IPP)E.

P -$155.524 millones jul-20 Resultado fiscal primario, +16,1% i.a. Ingresos totales, +37,8% i.a. Gastos totales, +59,2%
i.a. Gastos primarios, +142,8% i.a. Resultado financiero (-5189.089 millones) y -59,1% i.a. Intereses netos.
-6,0% i.m. ago-20 [ndice confianza en el Gobierno, -0,8% i.m. CABA, -4,1% i.m. Interior y -11,0% i.m. GBA.
$14.408,17 julio-20 Valor canasta bdsica total para no ser considerado pobre y $5.929,29 valor canasta basica
alimentaria para no ser incorporado en categoria indigente, expresados los valores por adulto equivalente.

»  +105,8%i.a. || Trim-20 Cosechadoras, +168,9% i.a. sembradoras, +141,3% i.a. implementos, +67,6% i.a. Tractores,
+14,5% i.a. cosechadoras nacionales, +39% i.a. implementos nac. y +37,8% i.a. tractores nac. (unidades vendidas).

» Internacionales

»  -0,1% (14 ago—21 ago) Oro, -1,2% Petrdleo Brent, +3,7% Real x ddlar (depreciacion del real) cotizando a 5,62 real

por dolary +0,4% Euros por ddlar (depreciacion del Euro) cotizando a 0,848 euros por ddlar.

0,0% (14 ago — 21 ago) Dow Jones, +0,7% S&P 500 y -10,4% Rendimiento bonos a 10 afios de EE.UU.

Espafia: La deuda publica registré su mayor alza en 88 meses y roza los € 1289 billones, impulsada por programas
de gasto publico para hacer frente a los efectos de la pandemia y un nuevo record de la seguridad social. Solo
desde febrero, la deuda del conjunto de administraciones aumentd en € 88.000 millones, un aumento del 7,3%
en cuatro meses. El Banco de Espafia estima que la deuda se ubicara entre el 115% y el 120% del PBI en 2020.

> Espafia ll: El sector turismo prevé perder a finales de afio €99.000 millones, €15.000 millones mas de lo previsto
en junio, debido al creciente empeoramiento de las expectativas empresariales, en especial la demanda externa.
En 2020 la actividad habrd experimentado una caida del 64,7% i.a. (84% explicado por baja de demanda externa).

> Japdn: EI PBI cayd 7,8% en el segundo trimestre del 2020 respecto al primero, siendo la mayor caida en 7 décadas
y agrava su recesion luego de tres trimestres consecutivos de baja. En el segundo trimestre el consumo privado
disminuyd un 8,2%, las exportaciones 18,5% vy la inversion en capital 1,5% respecto al primer trimestre.

b Latinoamérica: Segln la Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (Cepal), la crisis econdmica generada
por la covid-19 afectara aln mas a las mujeres, especialmente con las que tienen menos recursos y dejard a 118
millones de latinoamericanas viviendo en la pobreza este 2020, un 22% mas que el afio anterior.

»  Mundo: Segin el indice de Miseria de Bloomberg, Argentina ocupa el segundo lugar en 2020, seguida de
Sudafrica, Turquia y Colombia (primero se mantiene sin cambio Venezuela). El indice se basa en estadisticas
oficiales de los paises encuestados y calcula desde hace seis afios la posicion relativa de las economias en base a
la suma de la inflacion y la tasa de desempleo de cada pais. Los menos miserables son Tailandia, Singapury Japon.

»  Reino Unido: A fines de julio, la deuda alcanzé los £ 2 billones de libras (USD 2,61 billones), lo que representa el
100,5% del PBI, algo no registrado desde 1961. El déficit publico se dispard hasta alcanzar los £150.100 millones
entre abril y julio, USD 198.300 millones. Los expertos esperan que supere los £ 300.000 millones (casi USD
400.000 millones) en el ejercicio presupuestario de 2020-2021 (que finaliza en marzo). El Gobierno invirtié miles
de millones de libras especialmente en un dispositivo de subsidios de desempleo parcial.

P EE.UU.: El ex vicepresidente Joe Biden aceptd la nominacion demdcrata para competir con Donald Trump en las
elecciones presidenciales de noviembre préximo y dijo que sacard lo mejor de cada uno, no lo peor; elegird la
verdad, sobre la ficcidn, la luz, sobre la oscuridad, en contraposicion al actual presidente.

» Conclusiones
»  Sector externo: En el escenario internacional al igual que en los Gltimos informes las noticias destacadas siguen
siendo las medidas que toman diferentes paises para intentar contener la expansién del virus y los resultados
econdmicos que esas medidas van generando en cada economia.

5 indice de costo de la construccion en el Gran Buenos Aires. Mat, corresponde a materiales primas mientras que Gastos corresponde a gastos generales.
6 IPBI, es el Indice de precios internos bdsicos al por mayor y el IPP es el Indice de precios bdsicos al productor.
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Si bien en algunos paises europeos los casos estan creciendo (ejemplo Espafia), el Gobierno aln no anuncid
cuarentena o freno de actividades debido a que el efecto que traeria sobre la economia seria mas desastroso, al
gue ya tiene actualmente. Mientras los paises europeos siguen trabajando para intentar continuar en la nueva
normalidad pese al aumento de casos, otros paises tomaron decisiones contrarias a estas como en Australia y
Nueva Zelanda que, luego de haber tenido casi tres meses de apertura total, la aparicién de nuevos casos v la
aceleracion de contagios obligd a retrotraer las medidas y volver a una cuarentena mds estricta.
En el segundo punto, los resultados siguen mostrando que el Covid-19 quedard en la historia y los efectos
econémicos también. Los ejemplos presentados de Espafia y Reino Unido muestran la profundidad de la caida de
la actividad econdmica vy la fuerte asistencia realizada por cada gobierno para intentar sostener temporalmente
la actividad, principalmente el consumo de las familias y el desenvolvimiento de empresas para mantener las
bases de un futuro crecimiento econdmico.
Analistas de paises europeos y EE.UU. estimaron que las economias podrian tardar dos afios en retornar a los
niveles pre Covid-19, aunque habra que estar atento a si las medidas econdmicas adoptadas pueden generar
algun pico inflacionario o si los bancos centrales podrdn manejar luego el exceso de liquidez.
Otro punto importante que tomd mayor importancia esta semana es el hecho de que el candidato demdcrata en
EE.UU. haya aceptado su postulacion para las proximas elecciones presidenciales, las cuales tienen impacto
mundial. Las relaciones bilaterales con China siguen sumando tensiones semana a semana (se conocié que la
empresa Huawei trabaja con el ejército chino en el desarrollo de aplicaciones, lo cual incrementé los temores de
EE.UU. en cuanto al uso de informacion que hace dicha empresa y podria generar nuevas sanciones).
Por ultimo, Cancilleria Argentina sigue trabajando para conseguir la apertura nuevamente del mercado europeo
para los citricos argentinos, que fueron prohibidos hace una semana. Desde el ente gubernamental local
consideran que es una medida paraarancelaria aplicada a los productos primarios. Sin dudas, la pandemia puede
generar circunstancias no deseadas en el plano internacional, pero el Gobierno debera seguir trabajando para
reducir estos episodios y lograr que el pais pueda exportar sus productos y que se cumplan los acuerdos.

¥ Sectorinterno: A nivel interno, lo mas destacado fue el resultado fiscal de julio y el EMAE de junio.
Continud la menor suba de la recaudacion fiscal junto con el aumento del gasto para disminuir los efectos de la
cuarentena, generando un aumento del déficit fiscal primario que debera seguir financiandose con emision
monetaria (o algin aumento de impuestos). Los ingresos tributarios crecieron en julio 25,6% i.a. mientras que el
gasto primario corriente crecié un 61,2% i.a. dentro del cual se destaca el aumento de las prestaciones sociales
74,7% i.a. y las transferencias corrientes a las provincias 61,0% i.a. Sin dudas, la posible resolucion de la deuda
serd de gran ayuda en los proximos meses para lograr una fuerte reduccion del costo del servicio de la deuda lo
cual reducira el déficit financiero debido a la necesidad de pagar menores intereses por tal concepto.
Por otro lado, el EMAE mostrd una menor caida en el sector comercio lo cual es positivo en un momento tan
dificil y una reduccion en las caidas del sector industria manufacturera, construcciéon y Hoteles y restaurantes
entre otros. Un sector que continla cayendo es el primario, impactado por la sequia que afecta a gran parte del
pais, sumado a problemas internos en algunos sectores (ej. lacteo) y a menores ventas externas (citricos y carnes).
Sin dudas, los datos muestran que lo peor de la cuarentena ya habria pasado (salvo que por alguna circunstancia
se tuviera que volver a una fase 0 estricta, lo cual vemos poco probable), pero el efecto serd duradero (la actividad
acumula en 2020 una baja del 12,9% i.a. contra el mismo periodo de 2019).
Otro punto a tener en cuenta es la variable precios que mostraron una aceleracion de los mayoristas en julio
(3,5% i.m.), lo cual impactard en el IPCy, a su vez, la suba del precio de naftas implicard mayor presién sobre
dicho indicador. Esto, sumado a que lentamente la actividad va aumentando, ird presionando sobre la evolucion
de precios minoristas y sera otra variable a tener en cuenta por el Gobierno.
En la semana el BCRA vendio USD 265 millones (Ultimo dato disponible) y continta la preocupacién por su nivel
de reservas liquidas estimadas en USD 5000 millones. A comienzo de semana se discutio la posibilidad de que los
individuos no puedan comprar mas divisas para sostener el nivel que posee el BCRA. Esto generd un aumento en
la compra de divisas y la suba del precio del délar paralelo. Las restricciones de reservas que tiene el BCRA
aumentan dia a dia a pesar del posible arreglo de la deuda externa. La necesidad de un marco para el incremento
de las exportaciones se hace cada vez mas visible de forma de reducir la restriccion externa del pais. De no ocurrir
esto es posible esperar un incremento en el tipo de cambio en los mercados alternativos que impactara tarde o
temprano con saltos cambiarios en el tipo de cambio oficial y atrasos en ciertos precios afectando la produccién
(posibles faltantes), sobre todo de aquellos productos que usan insumos importados y de aquellos bienes que se
exportan.
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