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Actividad y Precios

Junio seria el primer mes de la actual gestion con una inflacion mayor a su dato

precedente. Consultoras estimaron un valor cercano al 5,5%.

[l Desde enero, la inflacién cayé consecutivamente todos los meses. Sin embargo, partié
en diciembre desde un valor muy elevado (25,5%), el primer mes del afo la misma
marco 20,6% y en febrero se dio una fuerte desaceleracion hasta registrar un 13,2%. El
mes de marzo (11%) y abril (8,8%) continuaron la baja aunque se observaba una
desinflacién mas lenta que la observada en los meses anteriores. En mayo, el dato fue
menor al estimado y se observd un valor de 4,2%. Para el mes de junio es esperable
gue el nivel general de la inflacién por primera vez en la gestién esté por encima de su
mes precedente.

[J El 12 de julio INDEC dard a conocer el dato de junio, conforme avanzaba el mes, la
mayoria de las mediciones que realizaron semanalmente por consultoras privadas se
mantuvieron a la baja. Respecto de la dindmica de los precios un hecho relevante para
el mes de junio fue la medicién de Econométrica respecto a la tercera semana del mes
para alimentos y bebidas: la inflacion para este rubro fue del 0%. Lo mismo es
consistente con lo desaceleracién en los indices nucleo y mayorista que, segun el
equipo econdmico son los que se utilizan para definir las medidas de politica
econémica dado que anticipan la dindmica futura del indice general.

[1 Respecto a las proyecciones de inflacion (medianas) de junio publicadas por REM
pasados, las mismas fueron las siguientes: El 29 de diciembre de 2023 se preveia 8,3%,
31 de enero se proyecté 8%, el ultimo dia de febrero 8,3%, a fines de marzo 8,8%, al
30 de abril 5,8% y el 31 de mayo 5,5%.

[0 Al igual que sucedid en febrero, marzo y abril y mayo las mediciones mas recientes
indican que el dato serda menor a lo previsto con anterioridad. Sobre la expectativa de
gue la tendencia de baja llegue a su fin en junio, debe enfatizarse que el valor en el
nivel general estara influenciado por la correccidon de regulados que no se observd el
mes anterior.

[1 Respecto de la dindmica de los precios, en junio se retornaria a lo observado en marzo
y abril. La evolucién de los indices de precios mayoristas y del IPC nucleo vendran
considerablemente por debajo del nivel general. Lo mismo ocurre por la fuerte
correccion de precios relativos que esta atravesando la economia, principalmente en




materia de servicios y tarifas. Lo mencionado traccionara la medicién del nivel general
de precios al alza a la vez que cae con mayor velocidad la inflacién en no regulados.

Para poder interpretar el indice de precios resulta relevante mencionar que los rubros
con mayor ponderacion dentro del mismo son: Alimentos y Bebidas (mds del 20% en
todas las regiones geograficas del pais), Transporte (Alrededor del 10% en todas las
regiones geograficas del pais) y tercero Vivienda, agua, electricidad, gas y otros
combustibles (También alrededor del 10%). La influencia de la caida de la inflacién en
alimentos esta siendo determinante y ademds considerada como un indicador lider del
resto de precios de la economia.

Sobre el dato de mayo, el ajuste en los bienes Regulados fue solo del 4%, los mismos
habian marcado 18,4% en abril, 18,1% en marzo, 21,1% en febrero y habian
aumentado 26,6% en enero. Fue el primer mes en el que los regulados subieron
levemente sobre el IPC Nucleo (3,7%) la diferencia venia siendo mads elevada y en junio
se espera volver a la dindmica anterior. Por otro lado, los bienes estacionales en mayo
tuvieron una variacién del 7,2%.

Las divisiones de mayor aumento de mayo fueron: Comunicacion (8,2%), Educacién
(7,6%) y Bebidas Alcohdlicas y Tabaco (6,7%). Las dos divisiones que registraron las
menores variaciones en mayo fueron Vivienda, agua, electricidad, gas y otros
combustibles (2,5%) y Salud (0,7%).

Variacion % del IPC mensual
Periodo mayo 2023- mayo 2024
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Fuente: Fundacion Libertad en base a informacion del INDEC.



Variacion % mensual por Rubros

Mayo 2024
General 4,2
Comunicacién 8,2
Educacion 7,6
Bebidas alcohdlicas y tabaco 6,7
Restaurantes y hoteles 5,5
Alimentos y bebidas no alcohélicas 4,8
Recreacién y cultura 4,6
Bienes y servicios varios 4,3
Transporte 4,0
Prendas de Vestir y Calzado 3,5
Equipamiento y mantenimiento del hogar 3,2
Vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles 2,5
Salud 0,7

Fuente: Fundacion Libertad en base a informacion del INDEC.

» En cuanto a la variacién interanual, Comunicacién se constituyé en abril como el rubro
de mayor aumento (375,7%). Se debe destacar que para el primer trimestre del afio
Alimentos y Bebidas no Alcohdlicas que durante el afno pasado venia siendo el rubro
de mayor variacion interanual, en lo que va del afio (65,6%) fue el octavo de doce
rubros en variacion y crecié debajo del nivel general de IPC (71,9%).
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» En las mediciones del corriente afio ya se observa como viene operando el
realineamiento de precios. Detrdas de Vivienda, agua, electricidad, gas y otros
combustibles que lleva un aumento acumulado del 115,9% en los primeros cuatro
meses del aifio se ubican: Comunicacién (123,5%), Bienes y servicios varios (103,3%) y
Transporte (91,7%). Por otro lado, el rubro de menor variacion en lo que va del afio es
Prendas de vestir y calzado (51,1%).

» La variacién con respecto a mayo de 2023 se fue de 276,4% en abril la misma fue de
289.4% y en marzo se elevd al 287,9% superando al dato de febrero (276,2%) y al dato
de enero (254,2%), es la primera vez en mucho tiempo que se observa una caida en la
medicidon interanual. Alberto Fernandez asumié su gobierno con una inflacién
interanual del 53,8% por lo que la tasa de inflacidn interanual casi se cuadriplicé en su
gestion. Ademas, la inflacién interanual permanece en una tendencia creciente en los
ultimos 2 afios.

En abril la actividad econémica cayé un 1,7% interanual. Las mayores contracciones se

dieron en Construccion (-25%), industria manufacturera (-15,7%) y comercio (-13,1%).

] En junio se conocié el Estimador Mensual de Actividad Econdmica (EMAE)
correspondiente al mes de abril de 2024. La cifra cayd 0,1% con respecto a marzo y
1,7% interanual. La caida respecto del primer cuatrimestre del afio pasado fue del
4,2%.

[J Con relacién a igual mes de 2023, siete sectores de actividad que conforman el EMAE
registraron subas en abril, entre los que se destacan Pesca (197,1%) y Agricultura,
ganaderia, caza y silvicultura (70,3%). Por su parte, ocho sectores de actividad
registraron caidas en la comparacién interanual, entre los que se destacan
Construccion (-24,8%) e Industria manufacturera (-15,7%). Junto con Comercio
mayorista, minorista y reparaciones (-13,1%) aportan 5,2 puntos porcentuales a la
caida interanual del EMAE.

[J Aunque la economia se encuentra lejos de mostrar una recuperacion generalizada el
dato de abril refleja que se estaria llegando un piso en el nivel de actividad. En el REM
de mayo se estimd la variacidon porcentual trimestral desestacionalizada del PIB, a
precios de mercado en moneda constante, de 3 trimestres: el corriente, el anterior y el
proximo. Para el préoximo trimestre de mediana se espera un crecimiento del 0,5% del
PIB. Asimismo para el trimestre actual una caida del 0,3%. De todos modos, se debe
considerar que este mes Agricultura, ganaderia, caza v silvicultura tuvo una incidencia
muy elevada nuevamente en el dato general de variacion interanual (4,45%) dado que
se parte de los niveles de la sequia de 2023.



indice EMAE (desestacionalizado)
Periodo enero 2020 - abril 2024
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Fuente: Fundacion Libertad en base a informacién del INDEC.

Variaciéon % interanual e incidencia por Rubros

Abril de 2024
Sector Variacion % Incidencia
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 70,3 4,45
Explotacion de minas y canteras 9,4 0,32
Pesca 197,1 0,25
Transporte y Comunicaciones 0,4 0,04
Servicios sociales y de salud 1,0 0,03
Ensefianza 0,7 0,03
Electricidad, gas y agua Hoteles y restaurantes 1,6 0,03
Adm. publica y defensa; planes de seguridad social de afiliacién obligatoria -0,2 -0,01
Otras actividades de servicios comunitarias, sociales y personales -3,2 -0,06
Hoteles y Restaurantes -8,6 -0,12
Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler -1,5 -0,17
Intermediacion financiera -9,7 -0,33
Construccion -24,8 -0,78
Impuestos netos de subsidios -6,1 -1,01
Comercio mayorista, minorista y reparaciones -13,1 -1,78
Industria manufacturera -15,7 -2,62
EMAE Nivel general -1,73 -1,73

Fuente: Fundacion Libertad en base a informacién del INDEC.

[ En junio se publicé el indice de producciéon industrial manufacturero (IPI
manufacturero) correspondiente a mes de abril de 2024. El mismo mostrd una caida
del 16,6% respecto a igual mes de 2023. El acumulado del primer cuatrimestre de
2024 presenta una disminucion de 15,4% en relacién a igual periodo de 2023.

[] Observando el indice serie desestacionalizado, desde octubre (-0,6%) la industria venia
cayendo respecto al mes anterior. Las variaciones mensuales vienen siendo:
Noviembre (-1,4%), Diciembre (-8,0%), Enero (-1,5%), Febrero (-1,3%), Marzo (-4,1%).
Como fue mencionado, para identificar una reversion en el nivel de actividad




econdmico debe observarse la variacidn en el nivel de la serie desestacionalizada. En
cuanto a la industria el dato de abril demuestra un crecimiento del 1,8%.

indice de Produccién Manufacturero (IPl) serie desestacionalizada
Periodo abril de 2023 - abril 2024
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Fuente: Fundacion Libertad en base a informacion del INDEC.



