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RESUMEN EJECUTIVO

En abril continud la tendencia contractiva en la actividad industrial al caer 8,6% interanual,
acumulando una contraccién de 9,0% en los primeros cuatro meses del afio. En la medicion
desestacionalizada, se registré una recuperacion del 5,0% respecto a la fuerte caida del mes

anterior (-6,0% en marzo). En parte, la suba mensual se vincula a la recuperacion de la molienda
de soja.

Evolucion Interanual de la Actividad Industrial
(en %, afios 2017-2019)
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*Acumulado enero-abril 2019
Fuente: CEU-UIA en base a datos de cAmaras empresariales y organismos del sector pblico y privado.

En abril, todos los rubros industriales presentaron caidas interanuales en sus niveles de
produccion. Entre los mas afectados se encuentran el automotriz (-33,9%), la industria textil (-
17,9%), la produccion de minerales no metalicos (-12,5%), metales basicos (-7,5%) y

metalmecanica (-5,9%). La contraida demanda interna sigue repercutiendo en los niveles de
actividad de estos sectores.

Otros sectores que cayeron, pero en menor magnitud, fueron edicion e impresion (-3,8%), papel y
carton (-0,1%) y alimentos y bebidas (-0,1%). En este tltimo caso, se destaca la suba interanual de
la molienda (+12%) que permitio alcanzar en toneladas los niveles previos a la sequia de 2018 'y

gue en los proximos meses podria seguir dando impulso a la industria por el buen desempefio de
la campafia agricola.

Con respecto al comercio exterior, las exportaciones de MOI no logran despegar y compensar la
caida del mercado interno. En abril, se contrajeron 2,3% interanual por una caida de 3,3% en los
precios y mostraron una leve suba de 1,1% en cantidades. Las mayores caidas ocurrieron en rubros
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como materias plasticas y sus manufacturas (-14,7%), papel, cartdn, imprenta y publicaciones (-
12,8%) y material de transporte terrestre (-12,8%).

La continuidad de la tendencia contractiva en la industria se reflejé en la menor utilizacion de su
capacidad instalada y en una nueva caida de la demanda de importaciones. En abril, la utilizacion
de la capacidad instala alcanzo el 61,6% segun el INDEC, 6 p.p. por debajo de igual mes de 2018. Por
su parte, las importaciones de bienes intermedios se contrajeron 17,1% interanual, las de bienes de
capital, 42,3% y las de sus piezas y accesorios, 28,2%. Las compras externas de bienes finales
también cayeron, tanto bienes de consumo (-35,2%) como vehiculos (-69,7%).

En el plano laboral, el empleo industrial en marzo (Gltimo dato disponible) registré una caida de
0,5% desestacionalizado con respecto al mes anterior (6.019 puestos de trabajo), por lo que ya son
dieciséis los meses consecutivos de caida mensual. En la comparacion interanual, la caida del
empleo industrial asciende a 5,8% (68.994 puestos).

Los datos preliminares de mayo de algunos sectores, como el automotriz (-35,3%), la produccién de
minerales no metalicos para la construccion (-6,2%) y la produccion de aluminio (-0,1%), adelantan
otro mes de caida en la produccion industrial, aunque relativamente mas moderada que en marzo
y abril.

El panorama complejo que transita el sector industrial también se ve afectado por el cambio en las
perspectivas de crecimiento del principal socio comercial de Argentina. El Gltimo relevamiento de
expectativas del mercado que realiza el Banco Central de Brasil bajé la proyeccion de crecimiento
del PIB a 1%y a 0,5% para la industria manufacturera brasilefia, cuando a principios de este afio se
estimaba 2,5% y 3,0%, respectivamente.

A su vez, el sostenimiento de las altas tasas de interés para contener el mercado cambiario sigue
impactando en la caida del crédito y en los niveles de inversion y consumo. Frente a esta situacion,
politicas como el relanzamiento del programa “Ahora12”, con una baja de las tasas de interés desde
el 45% al 20% para la financiacion en cuotas, o el plan de incentivos “Junio 0 km” para comprar
vehiculos nuevos, brindaran cierto impulso transitorio al consumo que, junto a la estabilidad
cambiaria, podria logar que la actividad industrial comience a encontrar un piso.
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INDICADORES

ACTIVIDAD INDUSTRIAL 7 AgriL 2019

-8,6% '

VARIACION INTERANUAL IO

INDICADORES

+5,0% VAR. MENSUAL
-9,0% VAR. ACUMULADA

Fuente: CEU-UIA en base a datos de camaras empresariales y organismos del sector publico y privado.

COMERCIO EXTERIOR / aBriL 2019

EXPORTACIONES MOI @
VAR. |.A (USD 1.688 MM)
Fuente: CEU-UIA en base a INDEC.

EMPLEO INDUSTRIAL /maARz0 2019

-5,8% |
VAR. LA
(-68.994 PUESTOS DE TRABAJO)

Fuente: CEU-UIA en base a SIPA.

FINANCIAMIENTO / ABRIL 2019

68.8% =

TASA DE ADELANTOS DE CC

Fuente: CEU-UIA en base a BCRA.

PYMES /| TRIMESTRE 2019

som

ACTIVIDAD PyME

Fuente: CEU-UIA en base a BCRA y Fundacion Observatorio PyME.

EXPORTACIONES MOA
VAR. l.A. (USD 1.879 MM)

IMPORTACIONES BIENES DE CAPITAL
-42,3% VAR. LA. (USD 691 MM)

VAR. MENSUAL
PUESTOS DE TRABAJO

TASA DE ADELANTOS DE CC
+0,5 pp VAR. MENSUAL

CREDITO TOTAL SPNF REAL
-13,2% VAR. I.A. (MARZO 2019)

EMPLEO PyME
-6,1% VAR. L.A. (1 TRIM. 2019)

CREDITO REAL PyME
-22,4% VAR. 1.A. (MARZO 2019)
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ACTIVIDAD GENERAL

Durante abril la produccion industrial present6 una caida de 8,6% interanual y registro
una suba de 5% con respecto a marzo en la medicion desestacionalizada. La actividad
manufacturera acumula asi una caida de 9% en los primeros cuatro meses.

Evolucién de la Actividad Industrial
(Nivel mensual desestacionalizado y promedio mdvil de 3 meses, 2004 = 100)
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de cAmaras empresariales y organismos del sector publicoy privado.
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B EMPLEO

El empleo registrado en el sector manufacturero presentd durante marzo de
2019 (ultimo dato disponible) una caida de 0,5% con respecto al mes anterior (-
6.019 asalariados) siendo dieciséis los meses consecutivos de caida intermensual.

Empleo Registrado Privado Industrial
(variacion mensual e interanual, serie desestacionalizada)
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Fuente: CEU-UIA en base a SIPA.
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A su vez, el empleo total registrado privado present6 una caida de 0,2% respecto
a febrero 2019, lo que representa 14.101 puestos de trabajo menos.

En términos interanuales, durante marzo la industria manufacturera registro
68.994 trabajadores formales menos que en el mismo mes del afio pasado (-5,8%).
Por su parte, el total del empleo registrado en el sector privado en febrero de 2019
perdi6 160.982 puestos de trabajo (-2,6%), debido fundamentalmente a la
contraccion mencionada en el empleo industrial, en comercio y reparaciones (-
46.366 puestos) y en transporte, almacenamiento y comunicacion (-18.341).

Cantidad de Asalariados Registrados
(variacion interanual, marzo 2019 - marzo 2018)

\I5.449 Explotacion de minas y canteras
\l 4.346 Ensefianza

\| 3.049 Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura

-2.382 | Otros
-4.183 l Servicios comunitarios, sociales y personales
-6.846 l Hoteles y restaurantes
-10.884 |l Construccion
-14.449 - Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler
-18.341 - Transporte, almacen. y comunicacion

-46.366 [N Comercio
-68.994 [N Industrias manufactureras
-160.982 Total empleo registrado

Fuente: CEU-UIA enbase a SIPA.

g\ FINANCIAMIENTO

Argentina esta entre los paises con menor créedito bancario de la region en relacion al
tamario de la economia, al representar 14,6% del PIB de 2018. Esto es bajo incluso
respecto a paises de la region, teniendo en cuenta que en Brasil el crédito representa
130% del PIB y en Chile, 120%.

A su vez, el esquema de elevadas tasas de interés de los ultimos meses atenta contra
el acceso al financiamiento, sobre todo para las PyMEs, para las cuales el crédito se
contrajo 22,4% en términos reales en marzo 2019 especto a igual mes del afio
anterior.
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Crédito PYME en términos reales

(variacion interanual, 2015-2019)
40%

32,7%
30%
20%
15,0%
13.3%
10%
0%
-10%
-14,8%
-20%
-22,4%
-30%
n n n n» n» » © W W W O © N~ N~ N~ N~ N~ NN 0 0 W W W W O O
2 38 8 2 & 3 2 8 ® 2 & 3 2 8 ® = & 3 2 8 ®w = & 3 2 =
T £ £ » € © g g » € & g g » € T g g n € & g

Fuente: CEU-UIA en base a BCRA.

@ COMERCIO EXTERIOR

En cuanto al comercio exterior, en abril las exportaciones de manufacturas de origen
industrial (MOI) cayeron 2,3% interanual debido a los menores precios, que bajaron

3,3%. Al alcanzar los USD 1.688 millones, representaron 31,8% de las ventas externas
totales.

Exportaciones MOI - Principales Sectores
(Variacion i.a. abril 2019)

Metales Comunes y sus Manufacturas 28,8%
Caucho y sus Manufacturas

Piedras y Metales Preciosos y Monedas
Total MOI

Maquinas y Aparatos, Material Eléctrico
Material de Transporte terrestre  -12,8%

Papel, Carton, Imprenta y Publicaciones -12,8%

Materias Plasticas y sus Manufacturas-14,7%

Fuente: CEU UIA en base a datos del ICA-INDEC.

La caida fue practicamente generalizada en términos de destinos y productos. Por
sectores, las mayores caidas ocurrieron en materias plasticas y sus manufacturas (-
14,7%), papel, carton, imprenta y publicaciones (-12,8%) y material de transporte
terrestre (-12,8%). Por paises, cayeron las exportaciones MOI dirigidas a Brasil (-3,8%)
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y a China (-16,1%), mientras que crecieron las destinadas a Estados Unidos (+29,4%),
por las mayores ventas de aleaciones de aluminio.

En relacion al comercio con Brasil, segun datos preliminares de su Ministerio de
Desarrollo, Industria y Comercio Exterior, en mayo las exportaciones crecieron 12,6%
y las importaciones se contrajeron 17,6%. Argentina volvié a tener déficit comercial
con Brasil por USD 127 millones, luego de cinco meses de alternancia entre balanza
equilibrada y superavitaria.

Retomando los datos oficiales de INDEC, en abril cayeron 5,6% (-12,6% en precios) las
exportaciones de manufacturas de origen agropecuario (MOA), al alcanzar USD
1.879 millones, representando 35,4% del total exportado argentino. Por su parte, las
ventas externas de productos primarios y combustibles y energia crecieron 18,8% y
5,8%, respectivamente.

De este modo, las exportaciones totales crecieron 1,7% en abril, al alcanzar los USD
5.305 millones. El crecimiento interanual del valor de las exportaciones se explica por
las mayores cantidades exportadas (+10,3%), mientras que los precios cayeron (-
7,7%).

En sintonia con la menor actividad manufacturera, las importaciones de bienes
intermedios para la produccién cayeron 17,1% interanual, las de bienes de capital,
42,3% y las de sus piezas y accesorios, 28,2%. A esto se le sumo la caida de las
importaciones de bienes finales, como los de consumo (-35,2%) y vehiculos (-69,7%),
producto de la menor demanda interna.

Con estos datos, producto de la caida de la demanda y la inversion, el valor de las
importaciones totales se contrajo 31,6%, lo cual se explica por las menores
cantidades importadas (-29,1%), mas que por la caida de los precios (-3,5%).

Abril fue entonces el octavo mes consecutivo de superavit comercial (USD 1.131
millones) y a un intercambio comercial (exportaciones mas importaciones) que
disminuy6 16,2% respecto a abril 2018 al alcanzar los USD 9.479 millones.

@ INDUSTRIA A NIVEL GLOBAL

Laindustria manufacturera de Brasil registré en abril una caida interanual del 0,8%,
y un crecimiento de 1,7% respecto al mes anterior, en la medicion desestacionalizada.
Se acumula asi una contraccion de 1,5% en la actividad manufacturera brasilera
durante los primeros cuatro meses del afio.
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El 40% de los sectores industriales brasileros presentaron caidas interanuales en su
produccion durante el mes de abril, siendo edicion e impresion (-23,9%) y otros
equipos de transporte (-14,4%) los sectores relevantes que mas se contrajeron,
seguidos de productos alimenticios (-5,2%), productos de caucho y plastico (-2,2%) y
celulosa, papel y carton (-1,1%), que cayeron por debajo del promedio de la industria.
Los sectores relevantes que presentaron las mayores variaciones positivas en sus
niveles de actividad fueron productos de metal (4,9%), maquinas y equipamiento
(4,2%) y vehiculos automotores, remolques y carrocerias (3,1%).

Industria Manufacturera de Brasil - Principales Sectores
(Variacion interanual - abril 2019)

I 49% Productos de Metal (excepto maquinas y equipamientos)
- 42%  Maquinas y Equipamiento

B 31%  vehiculos Automotores, Remolques y Carrocerfas

B 2.3% Indumentaria

B 18% Metalurgia

B 16% Otros Productos Quimicos
B 13% Industria Textil
B 12% Maquinas, Aparatos y Materiales Eléctricos
l 0,8% Productos Farmaquimicos y Farmacéuticos

-0,8% l Industria de Transformacion

-1,1% . Celulosa, Papel y Cartén

-2,2% . Productos de Caucho y Pléstico
-5.2% [N Productos Alimenticios
-6,5% [N Equipos de Informatica, Prod.Electronicos y Opticos
-14,4% [ Otros Equipos de Transporte (excepto Vehiculos Autom)
-23,9%_ Edicion e Impresion

Fuente: CEU-UIA en base a datos de IBGE.

En los primeros cuatro meses del afio, el 72% de los sectores presentaron caidas en
su produccion. Los que presentaron las variaciones mas altas fueron equipamientos
de informatica, productos electrénicos y opticos (-12,5%); otros equipos de transporte,
excepto vehiculos (12,1%); edicion e impresion (-11,6%) y la industria maderera (-
8,1%). Los mas dindmicos fueron productos de metal, excepto maquinas y
equipamientos (+4,9%) y minerales no metalicos (+2,2%).

Por otro lado, de acuerdo con el relevamiento del Banco Central de Brasill, se estima
para 2019 un crecimiento de la economia del 1% y de la produccion industrial de
Brasil del 0,47%. Esto implica un empeoramiento en las expectativas del afio, siendo
la decimoquinta baja consecutiva de las estimaciones. En particular, hacia enero de
2019 se estimaba un crecimiento de la economia brasilera en torno al 2,5% y de la
produccion industrial del orden del 3%.

L“Focus Relatorio de Mercado® del 7 de junio de 2019, Banco Central de Brasil. Ver informe.
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Por su parte, la industria de Estados Unidos experimento durante abril 2019 (ultimo
dato disponible) un alza de su produccion del 1,7% interanual, registrandose una caida
de 0,9% respecto al mes anterior y acumulando 2,2% de crecimiento durante el primer

cuatrimestre del afio, segin el indice de Produccion Industrial de la Federal Reserve
Bank de St. Louis.

Evolucién Interanual de la Actividad Industrial
(Serie desestacionalizada)
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Fuente: CEU-UIA en base a camaras empresariales y organismos del sector publicoy privado, IBGE y Reserva Federal de Saint Louis.
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ACTUALIDAD INDUSTRIAL //

ACTIVIDAD SECTORIAL

Un indicador que permite ver el comportamiento agregado de los sectores es el indice

de difusion industrial2, que muestra el desempefio promedio de los rubros
industriales.

En abril, alrededor del 65% de los 55 subrubros analizados presentaron caidas en

sus niveles de produccion, mientras que el restante 35% registré variaciones
interanuales positivas en su actividad.

Indice de Difusién Industrial
(% sectores que crecen/caen, var. i.a., 2017-2019)
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de camaras empresariales y organismos del sector publicoy privado.

La contraccion del nivel de actividad de abril se refleja en la utilizacion de la
capacidad instalada de la industria que se ubicé en el 61,6% en promedio, nivel

inferior al registrado en igual mes del afio anterior (67,6%), segun los ultimos datos
del INDEC.

2 Nota metodolégica: El indicador de difusion industrial releva la proporcion de series que han tenido
un desempefio positivo en el periodo. Dicho indice se elabora a partir de la variacién interanual de
series mensuales relevadas de cAmaras empresariales y organismos del sector publico y privado.
El indicador cuenta con informacion de 55 subrubros industriales y se compone de un promedio
simple de estos sectores. Para su construccion, se asigna valor 1 a aquellas actividades cuya tasa
de crecimiento es mayor a 1%. Si el crecimiento se encuentra entre 1%y -1%, se computa 0,5; y se
asigna 0 a los casos en los que la variacién interanual fuera menor a -1%.

12
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Utilizacién de la Capacidad Instalada de la Industria
(en %, abril 2019)

82,0% Industrias metalicas basicas

72,1% Refinacion del petréleo
I 70.5% Sustancias y productos quimicos
e — Papelycarton
I G7.2% Minerales no metalicos
[, 6% ueil
I G0, 7% Productos alimentos y bebidas
I 5o.5% Edicién e impresién
I 55 6% Productos del tabaco
I 51 5% Caucho y plastico
I 20.5% Productos textiles
I £6.7% Metalmecanica excl. Industria automotriz
I :7.6% Vehiculos automotores

Fuente: CEU-UIA enbase a datos de INDEC.

Los bloques sectoriales que presentaron niveles de utilizacion de la capacidad
instalada superiores al nivel general fueron industrias metalicas basicas (82,0%),
refinacion del petroleo;(72,1%), sustancias y productos quimicos (70,5%), papel y
carton (68,4%) y productos minerales no metalicos (67,2%). Por su parte, los que se
ubicaron por debajo del nivel general de la industria fueron productos alimenticios y
bebidas (60,7%), edicion e impresion (59,8%), productos del tabaco (58,6%), productos
de caucho y pléastico (51,5%), productos textiles (49,5%), la industria metalmecanica
excepto automotores (46,7%) y la industria automotriz (37,6%).

=) SECTOR AUTOMOTRIZ

En abril, la produccion del sector automotriz volvio a registrar una elevada caida, que
fue del 33,9% con respecto a igual mes de 2018 (15.508 unidades menos). Los datos
mantuvieron la tendencia del primer trimestre del afio, por lo que la produccion
nacional acumula una contraccion de 31,6% en términos interanuales (49.414
unidades menos producidas).

El desempefio de abril se explicd nuevamente por la caida de las ventas de vehiculos
nacionales a concesionarios, que retrocedieron 60,3% en términos interanuales
(13.656 unidades menos vendidas) en un contexto de caida del consumo interno y
restricciones al financiamiento, que afectaron severamente al sector. Las ventas de
vehiculos nacionales a concesionarios acumulan una caida de 57,0% interanual.

En cambio, compensaron parcialmente las mayores ventas al exterior. En abril, las
exportaciones de vehiculos aumentaron 3,2% en términos interanuales y alcanzaron
las 20.532 unidades, dato que representa el 67,8% de la produccién mensual. Las
mayores exportaciones de vehiculos en abril se debieron a un aumento de las ventas

13
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a Brasil de 6,5% interanual mientras que las exportaciones al resto de los mercados
retrocedieron 4,3% interanual.

Produccién Nacional Automotriz
(Variacion interanual, 2018-2019)

=e=Produccion Nacional -e—EXxportaciones -e-\/entas a conc. Veh. Nac.

100% 2018:-1,4% 2019% -31,6%
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Fuente: CEU-UIA enbase a ADEFA.
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Més alla del mejor dato de abril para las exportaciones, en el acumulado del primer
cuatrimestre del afio las ventas externas aun retroceden 11,4% en términos
interanuales, tanto por la caida de exportaciones a Brasil como al resto de los
mercados.

De cara a los préximos meses, el deterioro de las expectativas de crecimiento del pais
vecino suma incertidumbre respecto del desempefio del sector para el afo. De
acuerdo al relevamiento semanal del Banco Central de Brasil ahora se espera una
suba de la actividad del 1,0% versus el crecimiento esperado de 1,45% un mes atras.

Al mismo tiempo, los datos adelantados de mayo mostraron que la produccién volvié
a caer 35,1% interanual, con menores ventas al mercado interno (-61,9% interanual) y
una modesta suba de las exportaciones (1,9% interanual).

Frente a estos datos, el anuncio de bonificaciones para la compra de vehiculos en el
marco del plan “Junio Okm” anunciado recientemente puede amortiguar esta
tendencia y dar cierto alivio al mercado automotor. El Plan anunciado por el Gobierno
contempla descuentos de $50.000 para vehiculos cuyo precio sea inferior a $750.000
y de $90.000, para aquellos cuyo precio sea superior. También en esta linea se
destacan los anuncios de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires y la Provincia de
Buenos Aires sobre la intencion de reducir transitoriamente del cobro del impuesto de
sellos a todos los patentamientos que se realicen durante la vigencia del programa
(http://bit.ly/2R1jg0d).
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@ METALES BASICOS

La produccion de metales basicos registr6 una contraccion del 7,5% interanual
durante abril, acumulando una caida del 13,1% en los primeros cuatro meses de 2019.

Produccién Nacional de Acero Crudo
(% variacion i.a, 2017 - 2019)
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Fuente: CEU-UIA enbase a datos de la Camara Argentinadel Acero.

En particular, la produccion de acero crudo alcanzé en abril 420.900 toneladas, una
caida de 9,1% respecto de la produccion correspondiente a igual mes de 2018. Se
acumula asi una variacién negativa en los niveles de produccion del orden del 15,3%.

Durante abril, la actividad de la construccion continué siendo baja, pero desde la
Camara Argentina del Acero afirmaron que comienzan a aparecer algunas sefiales de
reactivacion con cifras positivas en la comparacion intermensual. No sucede lo mismo
con la produccién automotriz, el cual continda con baja actividad, reduccion de turnos
en sus plantas y una capacidad ociosa del orden del 60%. En cuanto al segmento de
magquinaria e implementos agricolas, la camara indicé que la cosecha récord de este
afo podria impulsar la actividad del sector.

En relacién con la produccion aguas arriba, el hierro primario alcanzé en abril las
318.900 toneladas, 8,5% menos en términos interanuales y acumulando una
contraccion del 17% respecto al primer cuatrimestre del 2018.

Por su parte, la produccion de laminados en caliente se contrajo 6,6% interanual en
abril, al producirse 401.400 toneladas, acumulando una caida del 19% en el primer
cuatrimestre. En tanto, la produccion de laminados en frio descendié a 101.100

toneladas en abril, contrayéndose 11,1% interanual y 30% en los primeros cuatro
meses del afio.
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Produccién Nacional de Laminados en Caliente y en Frio
(% variacion i.a, enero 2017 - abril 2019)
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de la CAmara Argentinadel Acero.

Por otro lado, segun datos de la Camara Argentina de la Industria del Aluminio y
Metales Afines (CAIAMA), la produccién de aluminio se expandi6 2,6% durante abril en

términos interanuales, al alcanzar las 36.061 toneladas. En los primeros cuatro meses
del afio, se acumula una contraccion del 0,1%3.

Produccién Nacional de Aluminio Primario
(Produccion y variacion interanual)
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Fuente: CEU-UIA enbase a datos de CAIAMA.

L% METALMECANICA

La produccion del bloqgue metalmecénica cayé 5,9% durante abril en términos
interanuales, acumulando una contraccion del 7,4% en el primer cuatrimestre, segin

8 Los datos preliminares de mayo registran una baja en la produccién de aluminio del orden del
0,1% interanual, siendo la contraccion acumulada del 0,1% en los primeros cincos meses del afio.
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datos de la Asociacion de Industriales Metallurgicos de la Republica Argentina

(ADIMRA).
Produccién Nacional Metalmecéanica por Rubros
(% variacion i.a., abril 2019)
Maquinaria agricola ‘

Equipamiento médico [-0,4%
Otros productos de metal
Promedio metalrgico
Equipos y aparatos eléctricos
Bienes de capital
Autopartes
Carrocerias, remolques y semirremolques

-25% -20% -15% -10% -5% 0% 5% 10%

Fuente: CEU-UIA en base a ADIMRA.

Los rubros que presentaron mayores caidas en su produccion durante abril, es decir,
que se encontraron por debajo del promedio sectorial, fueron carrocerias, remolques
y semirremolques, fundicion y autopartes.

Por otro lado, en el mes de abril el nivel de utilizacion de la capacidad instalada del
sector estuvo en linea con los niveles de produccion, al ubicarse en torno al 51,9%,
segun la cdmara industrial.

A nivel regional, la actividad metallrgica de las principales regiones del sector se
contrajo en marzo, en linea con el promedio metallrgico. Las provincias mas
afectadas fueron Santa Fe, Entre Rios y Buenos Aires (incluyendo CABA).

@ ALIMENTOS Y BEBIDAS

La produccion de alimentos y bebidas se contrajo 0,1% en abril respecto a igual mes
del afio anterior, mientras que, si no se considera el complejo de oleaginosas, la
produccion del sector cay6 2,3%, segun la Coordinadora de las Industrias de Productos
Alimenticios (COPAL). De este modo, el sector acumula una contraccion de 2,1% en los
primeros cinco meses del afio, y de 2,5% si no se considera la produccion de aceites.

El uso de la capacidad instalada del sector en abril present6 una contraccion de 4,3
puntos porcentuales respecto a igual mes de 2018, al ubicarse en 60,7%, es decir, por
debajo del nivel general de la industria manufacturera en su conjunto.
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En cuanto a los subsectores pertenecientes a la actividad, en abril se registré por
primera vez en el afio el repunte de la molienda de oleaginosas. Asi pues, segun la
Secretaria de Agroindustria del Ministerio de Produccion y Trabajo de la Nacion, tanto
la molienda de soja como la produccion de aceites de la soja aumentaron un 15,5%
y un 14,1% respectivamente con respecto a abril del 2018. Esta dinamica responde al
buen desempefio de la campafia de agricola 18/19, la cual presenta en complejos
como el sojero un incremento de la produccion en torno al 48% con respecto a la
campafia 17/18 (55,9 millones de toneladas estimadas para la campafia 18/19 contra
las 37,8 millones de toneladas cosechadas del periodo anterior).

Produccién Nacional de Alimentos y Bebidas
(variacion i.a, 2017-2019)
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Fuente: CEU-UIA en base a los datos de la Coordinadorade las Industrias de Productos Alimenticio (COPAL).

@) PAPEL Y CARTON.

La produccion nacional del sector papel y carton cayo levemente en abril a 140.839
toneladas, decreciendo en términos interanuales un 0,1% y suavizando el buen

desempefio del primer trimestre del afio por un alza en la produccién acumulada
interanual del 0,8%.

Por su parte, continlia la caida en el consumo de papel y carton, con una variacion del
6,9% en abril, acumulando una baja del 10% en los primeros cuatro meses del 2019.
Respecto al comercio exterior de este sector, se mantuvo la tendencia alcista de los
primeros meses del afio para las exportaciones, con un incremento de 4.354 toneladas
exportadas en términos interanuales (+35%). Asimismo, las importaciones
continuaron decreciendo; las compras se contrajeron un 14,3% en abril y acumularon
una caida del 26% en el primer cuatrimestre del afio.
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Produccién Nacional y Consumo de Papel y Cartén
(En miles de tn, variacion abril 2019 vs abril 2018)
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Fuente: CEU-UIA en base a estadisticas de AFCP.

i@ EDICION E IMPRESION

La produccion del bloque de edicion e impresién descendi6 3,8% durante abril en
términos interanuales, y registro una suba de 0,5% respecto al mes anterior, segun la
Federacion Argentina de la Industria Gréaficay Afines (FAIGA). Se acumula asi una caida
de 3,7% en la produccion del sector en el primer cuatrimestre del afio.

Produccién Nacional de Edicién e Impresién
(variacion interanual, 2017-2019)
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*acumulado enero-abril 2019
Fuente: CEU-UIA en base a datos FAIGA.
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El uso de la capacidad instalada del sector se ubico por debajo del nivel general, al
registrar un uso promedio de 59,8% de sus instalaciones. Sin embargo, se incrementé
1,2 puntos porcentuales la UCII del sector respecto al mismo mes del afio anterior.

728) MINERALES NO METALICOS

El blogue de minerales no metélicos registré durante abril una contraccion de 12,5%
interanual. En el primer cuatrimestre de 2019 se acumula una caida de 13,4% respecto
aigual periodo de 2018.

La Asociacion de Fabricantes de Cemento Portland (AFCP) reporté en abril una
variacion negativa de 5,1% en los despachos totales de cemento, al producirse 908.737
toneladas* para los mercados interno y externo. Al primer cuatrimestre del afio se
acumula una contraccion de 7,8% en los despachos totales, en linea con la caida
generalizada de la construccién publica y privada.

Evolucién de los Despachos de Cemento Portland
(enero 2018 - abril 2019)

mmm VVariacion interanual (eje izquierdo) = =-Entoneladas (eje derecho)
40% 1,400,000
30% 1,200,000
20% o~ 27N

1,000,000
. 908,737
800,000

-~
-

10%

0%

600,000

-10% -5.1%

400,000
-20%

-30% 200,000

1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

-
1
1
T
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

-40% 0

jun.-18
jul.-18
dic.-18

ene.-18
feb.-18
mar.-18
abr.-18
may.-18
ago.-18
sep.-18
oct.-18
nov.-18
ene.-19
feb.-19
mar.-19
abr.-19

Fuente: CEU-UIA enbase a Asociacion de Fabricantes de Cemento Portland.

A su vez, la industria de insumos, materiales y productos utilizados en la construccion
tuvo una caida de 17% durante abril, segun el indice elaborado por el Grupo Construya.
Por su parte, el indice desestacionalizado elaborado por la misma entidad registré
también una caida del 17% respecto al mes anterior®.

4 En mayo, los despachos totales de cemento crecieron 4,7% interanual, acumulando una caida de
5,4% en los primeros cinco meses del afio.

5 En mayo, el indice Construya registré una caida interanual de 12,9%, acumulando una contraccion
de 14% entre enero y mayo.
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Evolucioén de la Produccién de Materiales para la Construccion
(enero 2017 - abril 2019)
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de Grupo Construya.

La caida del blogue de minerales no metalicos durante abril esta en linea con las
estadisticas de la construccion publicadas por el INDEC. El instituto de estadisticas
calcul6 que el Indicador Sintético de la Actividad de la Construccién (ISAC) —el cual
mide los despachos de los insumos més representativos de obras de construccion-
registré una caida interanual de 7,5% durante abril, y se registré una contraccion de
0,3% respecto al mes anterior, en la medicion desestacionalizada. De este modo, se

acumula una caida de 10,3% en los despachos de insumos durante el primer trimestre
del afio.

Insumos representativos para la construccién
(% variacion interanual, abril 2019)

Yeso [ 9.4%]

Griferia, tubos de acero sin costura y vidrio plano \
Hormigon elaborado [ 3,4%]
Cemento portland -6,0%
Hierro redondo y aceros para la construccion -6,7%
ISAC -7,5%
Pinturas para construccion
Asfalto -8,4%
Ladrillos huecos
Placas de yeso
Mosaicos graniticos y calcareos
Cales -16,8%
Articulos sanitarios de cerdmica

Pisos y revestimientos ceramicos

Nota (*): No se difunden las variaciones de cada uno de ellos por separado envirtud de dar
cumplimiento al articulo 10 de la Ley N° 17622, que hace referenciaal secreto estadistico.
Fuente: CEU-UIA en base al Indicador Sintético de Actividad de la Constr

Durante el mes de abril, diez de los trece insumos que componen el ISAC exhibieron
variaciones interanuales negativas en sus volimenes despachados. Entre los que mas
se contrajeron por debajo de la media se encuentran pisos y revestimientos ceramicos

(-27,2%), articulos sanitarios de ceramica (-22,5%), cales (-16,8%), mosaicos graniticos
(-16,3%) y placas de yeso (-15,4%). Por su parte, entre los insumos que crecieron se
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encuentran pinturas para hormigon elaborado (3,4%), griferia, tubos de acero sin
costuray vidrio plano 4,2%) y yeso (9,4%).

Be) INDUSTRIA ELECTRONICA DE CONSUMO

Durante abril, la actividad de la industria electrénica de consumo se contrajo
38,7%% en términos interanuales, acumulando una caida del 45,1% en los primeros
cuatros meses del afio, segun datos de la Asociacion de Fabricas Argentinas
Terminales de Electronica (AFARTE).

Al analizar al interior de este sector, la contraccion de abril se explica por la caida
en la produccién nacional de celulares (-26,8%), de acondicionadores de aire (-
76,6%) y de televisores (-63%).

La produccién de celulares continda con el ciclo bajista iniciado en mayo 2018. En
abril, ademas de la caida interanual, también se evidencia una caida del 8,7%
respecto de marzo de este afio. Esto revierte la tendencia de repunte que habia
exhibido la manufactura de equipos moviles el mes pasado, acumulando una
contraccion de 35,7% en el primer cuatrimestre.

Para el caso de los televisores, la produccion de abril presentd una variacion
interanual igual a la del mes anterior. Si bien puede deberse a la alta base de
comparacion, aun cuando se aisla el “efecto Mundial” de 2018, la caida contra 2017
también es muy profunda, del 45% al comparar contra abril de 2017. Durante el
primer cuatrimestre del afio, la produccion nacional de televisores acumula una
caida del 79% respecto a igual periodo de 2018.

En términos de precios, los aumentos interanuales en celulares (+47,6%) y
televisores (+49,3%) se mantuvieron por debajo de la inflacion acumulada de dicho
periodo (55,8%). De este modo, ain con menores precios en términos reales, el
consumo de electrdnicos no logra recomponerse. Segun el indice de Confianza del
consumidor (ICC) elaborado por la UTDT, la predisposicion de compra de productos
durables (electrodomeésticos) cayé un 54,5% respecto de abril de 2018 y 18%
respecto de marzo de 2019.

Por su parte, los despachos de acondicionadores de aire muestran un incremento
si los comparamos contra el mes pasado, lo que marca el inicio de un aumento en
la produccion relacionado a la estacionalidad del producto. Se acumula una
contraccion del 39% en la produccién de los acondicionadores de aire. En términos

6 Dato calculado en base a los despachos FOB en délares del sector.
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de precios, la variacion interanual de estos productos fue, para el primer

cuatrimestre de 2019, de 6,5% en comparacion con una inflacién acumulada de
15,6% para el mismo periodo.

Produccién de Celulares, Televisores y Aires Acondicionados
(variacion interanual, 2018-2019)
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de AFARTE.
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ACTUALIDAD INDUSTRIAL //

APENDICE METODOLOGICO

A partir de noviembre de 2008 el Centro de Estudios de la UIA (CEU) realiza
mensualmente una medicién propia del nivel de actividad industrial. La misma
utiliza informacion de diversos origenes, incluyendo entre sus fuentes organismos
publicos, empresas privadasy, principalmente, estadisticas y resultados aportados
por las camaras sectoriales asociadas a la UIA. Estas Ultimas cuentan con
departamentos técnicos de alto nivel que efectian encuestas y recopilan datos de
produccién de las firmas del sector que representan.

La informacién centralizada por el CEU, que cuenta con distintos niveles de
agregacion dependiendo de la fuente, se procesa y organiza a nivel de bloques
industriales, siguiendo la misma clasificacion que consideraba el Estimador
Mensual Industrial (EMI), elaborado por el INDEC. Ese indicador fue reemplazado
en diciembre 2018 por el indice de Produccion Industrial Manufacturero, con el cual
se unificaron los relevamientos de produccion, integrandolos ademas con la
Encuesta a Industrias Farmacéuticas, la Encuesta de Maquinaria Agricola y la
Encuesta Nacional a Grandes Empresas (ENGE). Se relevan a su vez nuevos
sectores de actividad de la industria manufacturera.

Para cada rubro industrial se construye un indice que refleja el volumen fisico de
produccion sectorial. La estimacion del nivel de actividad industrial agregada surge
del promedio ponderado de estos indices y tiene como base la estructura
productiva del afio 2004, representando la participacion relativa de cada actividad
en el valor agregado industrial de dicho afio (calculada con los datos preliminares
correspondientes al Censo Nacional Econémico 2004/2005)7. Vale destacar que,
aunque en el informe se analiza la situacion de sectores tales como madera y
muebles, software, indumentaria, calzado y otros, considerados de importancia
para comprender cualitativamente la realidad industrial, su evolucion cuantitativa
no forma parte del indice.

VARIACION PORCENTUAL AGREGADA

La variacion estimada del nivel de actividad es la variacién del indice de nivel de
t t
actividad agregada. Sea S el indice agregado de produccion del mes't, 5 el indice

7 Al interior de estos macro bloques se incluye Lacteos, Molienda de cereales y oleaginosas, Azlcar
y productos de confiteria, Yerba, mate y té, Bebidas, Cigarrillos, Hilados de algodén, Fibras sintéticas
y artificiales, Tejidos, Productos de editoriales e imprentas, Gases industriales, Productos quimicos
béasicos, Agroquimicos, Materias primas plasticas y caucho sintético, Detergentes, jabones y
productos personales, Productos farmacéuticos, Neuméticos, Manufacturas de pléstico, Petréleo
procesado, Vidrio, Cemento, Otros materiales de construccion, Acero crudo, Aluminio primario
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de produccion del sector n entre 0 y N, y PN ponderador del sector n, con
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CONTRIBUCIONES Y
VARIACIONES SECTORIALES

Si | es un indice de sectores, es posible descomponer la variacion total segtn el aporte
que corresponde a los sectores |y su complementol. La contribucién de estos

ZanAlzsrt]

t . -z
sectores C, es el Y ladel resto de los sectores ¢t =v; —c!. La contribucion de

Sa

dichos sectores representa su influencia directa en el indice agregado, y es por tanto
equivalente a la variacion que hubiese mostrado el indice agregado dejando a los
demas constantes. La suma de todas las contribuciones es la variacion total.

La contribucion de un conjunto de sectores al total no debe confundirse con su

L, a,A,S) W .
variacion z. “™ La contribucion de un sector o conjunto de sectores dado depende

t-12
z a, Sn

nel

de su variacion y su ponderacion sobre el total.

METODOLOGIA DE
SERIE DESESTACIONALIZADA

La presencia de fluctuaciones periodicas en las series de actividad econdémica suele
dificultar la comparacion y evaluacion de su evolucion mensual, al quedar
entremezclados los movimientos estacionales (periodos vacacionales, de cosecha,
feriados, y otras fluctuaciones sistematicas a lo largo del afio) con aquellos que hacen
a la tendencia o al nivel de actividad “propiamente dicho”. En Argentina, por ejemplo,
todos los eneros la actividad industrial disminuye en relacion al diciembre inmediato
anterior como consecuencia de paradas de planta en numerosas empresas durante el
receso vacacional. En este caso, afirmar que el nivel de actividad industrial tendi6 a
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caer entre diciembre y enero seria incorrecto, sin considerar y eliminar el efecto
estacional de enero.

Un método para lidiar con la estacionalidad es realizar comparaciones interanuales
en lugar de intermensuales. En el caso anterior la comparacion correcta deberia
efectuarse enero de un afio contra enero del otro: como en ambos periodos el nivel de
actividad tiende a ser menor por efecto de las vacaciones, la comparaciéon entre un
periodo y otro es una mejor medida del aumento o disminucion “real” de la actividad,
descontando el efecto estacional.

Si bien este método de analisis es valido y se destaca por su sencillez, no ayuda
demasiado a la hora de entender los movimientos de muy corto plazo; las
comparaciones deben realizarse en relacion al nivel de un afio atras, sin considerar la
evolucion reciente.

Para remediar este impedimento, hay numerosas técnicas de desestacionalizacion de
series, que buscan obtener un nivel actividad “depurado” de movimientos
estacionales, entre los que se destacan los métodos ARIMA-X12 y TRAMO-SEATS.

Las variaciones mensuales obtenidas de las series desestacionalizadas son
comparables entre si, al tener en cuenta y descontar las diferentes caracteristicas de
cada mes del afio. En el caso anterior, por ejemplo, si la actividad industrial se mantuvo
constante entre diciembrey enero, la serie desestacionalizada no acusara variaciones,
aunque la serie original muestre una caida en enero por efecto del receso vacacional.

Con el objetivo de efectuar comparaciones intermensuales, el CEU produce una serie
desestacionalizada de su indicador de actividad mediante el método ARIMA-X12,
desarrollado por el U.S. Census Bureauy utilizado oficialmente por la mayoria de las
agencias estadisticas a nivel mundial.

Se trata de un procedimiento de dos etapas, una primera de preparacion de la serie en
la que se eliminan los componentes no lineales mediante una modelizacion ARIMA
(Autoregressive Integrated Moving Average) y una segunda de desestacionalizacion
propiamente dicha en la que se aplica un filtro lineal de medias moviles que,
esencialmente, elimina de la serie los componentes con frecuencias estacionales,
generando la serie buscada. Para mayor detalle técnico, puede consultarse la
documentacion del método en https://www.census.gov/srd/www/x13as

26


https://www.census.gov/srd/www/x13as

	Resumenejecutivo
	Indicadores
	GRAL
	Actsectorial
	Metodologia

