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Monitor: Indicador propio de la obra publica
IAG. En noviembre vuelve a caer.

Indicador de obra publica IAG

Indicador de obra publica IAG Polinémica ( Indicador de obra publica IAG )

Fuente: Elaboracién propia en base a IMIG, indice construya y AFCP.

Esto es un indicador propio
que pondera el gasto de
capital, el indice construya
(que contempla venta de
insumos a privados) y el
despacho de cemento
permite tener un dato
adelantado de la evolucion de
todo el sector de la
construccion.

En octubre el indicador cay6
sobre octubre 3,8%.

En noviembre cae por
segunda vez consecutiva.
Situacion muy poco
frecuente.
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“Cae en octubre el empleo formal de la construccion,
sector privado El empleo de la

construccion formal
Empleo de la construccion sector privado sin estacionalidad, en miles privado, con datos

oficiales, muestra que en

471,7 octubre de 2024 volvié a

caer después de 3 meses de
recuperacion. Borrando
toda esa recuperaciéony
llegando a los niveles de
junio de 2021 con la salida
de la pandemia.

Si bienlatotalidad del
empleo se mueve de modo
heterogéneo cuando se mira
la diferencia entre octubre
2024 y noviembre 2023 se
visualizan 124.000 empleos

Fuente: Elaboracion propia IAG en base a SIPA, Mrio de Capital Humano..
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INDICADORES ADELANTADOS

Indicadores de la actividad en diciembre 2024
Fuentes varias, en base a fuentesvarias

o Los sectores muestran una evolucién

Aot i heterogénea en el ultimo mes de
10,00% o i 5,10% 8708 2024 .
e Ul o e e B e iana dor e por o
-1,90% -1,30% , POr lo
ot I_I malo que fue diciembre 2023, con la
20,00% 17,10% devaluacion exagerada de Milei, los
30,00% indicadores mensuales muestran que
- algunos sectores siguen cayendo.
42,00% e Entre los sectores mas afectados
s s e 3 = = = s 3 2 s por el esquema econémico de Milei
5 @ & : ¢ § 0§ f®m 3 % sobresale la construccién. Por los
EE S T R “f;% 3 2 S 5 ajustes de la obra publicay la
§ 3& i 32 : 3 B 53 2% fr u§ apreciacién cambiaria de los délares
2 s 85 ¥F 8 £ . HF 0% 8§ g paralelos.
= $& £ g £ 0§ 0§ i 3% f= ¢ e Elefecto de menor construccién da
St g SE R g de lleno en la calidad de vida de los
E & = : 3 sectores vulnerables.

Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de fuentes varias
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La produccion industrial se ameseta

e Laindustria crecio 0,4%
intermensual en noviembre

140 (s.e.) y la recuperacion de

mediados de aiio se empieza a
amesetar a niveles mas bajos

120 que los de 2023.

e Lavariaciéon interanual acumulada
(enero-noviembre) da una caida
del 10,7%.

e Delos 16 rubros, solo uno tiene
una variacion acumulada
interanual positiva: refinacion
del petréleo, coquey
combustible nuclear.

IP| manufacturero (s.e.)
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Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de datos de INDEC
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Desindustrializacion: las industrias basicas, las mas

golpeadas.

Refinacién del petréleo, etc.
Alimentos y bebidas

Otro equipo de transporte
Sustancias y productos quimicos
Prendas de vestir, cuero y calzado
Productos de tabaco

IPI Manufacturero

Vehiculos automotores, carrocerias,
remolques y autopartes

Madera, papel, edicion e impresion
Productos de metal

Productos de caucho y plastico
Productos textiles

Industrias metalicas basicas
Magquinaria y equipo

Muebles y colchones, y otros

Otros equipos, aparatos e instrumentos

Productos minerales no metalicos

-30,0

Variacion acumulada interanual (enero-noviembre)

-18,1

-20,0

=128
-133
-14,2

Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de datos de INDEC

10,7

-10,0

En 2024, la actividad de la
construccion experimentd una
significativa contraccion. Esta
disminucion impacté negativamente
en sectores industriales
relacionados, como el de productos
minerales no metalicos. La baja
demanda de materiales como
cemento, yeso y otros insumos
esenciales para la construccion
refleja esta tendencia.

El multiplicador “keynesiano” del
gasto publico, que mide el efecto de
la inversion estatal en la economia,
es relevante en este contexto.

La obra publica genera beneficios en
la ocupacion, en las mejoras
regionales, en los sistemas
productivos, en los salarios
vulnerables.
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En 2024 aumentaron la venta de automoviles a
concesionarias, pero cayo la produccion

B Unidades producidas [} Exportacion Ventas a consencionarias

Producto del repunte de ventas de los
ultimos meses, y de la caida post
elecciones en el 2023, estas subieron 1,2%
en 2024. La produccion cay6 17% vy la
exportacion 3,4%.
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Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de datos de ADEFA
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Dolar barato y apertura: crece la venta de vehiculos
importados

(en unidades)

Ventas a concesionarios de autos de producciéon nacional
== \/entas a concesionarios
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Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de datos de ADEFA

La venta a concesionarias cerroé arriba
en el 2024 (1,2%). Pero, ¢qué unidades
son las que se estan vendiendo?
Durante el 2024 crecié la distancia
entre la venta total de unidades a

concesionarias y la venta de unidades

producidas en Argentina. La
apreciacion cambiaria vuelve mas

rentable la importacion de unidades y
desincentiva la exportacion.

Mientras que en el 2023 la venta de
autos nacionales a concesionarias
representaba el 68,2% del total, este
numero cayo al 49,2% en 2024.
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Apreciacion cambiaria y construccion: los privados

tampoco construyen

== Costos de la construccién al délar CCL == [ndice Construya (eje derecho)
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Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de datos propios y de Grupo Construya

El indice Construya -que mide la
venta de materiales al sector privado
de la construccion- registro en
diciembre una caida del 1,3%. Hace
5 meses el indice no hace mas que
caer. El acumulado entre eneroy
diciembre cerré 27,2% abajo.

Esta semana fue noticia: el costo de
la construccion medido en dolares
esta en picos historicos.

La apreciacion del tipo de cambio
va en detrimento del sector: el
aumento del precio en délares
supone que se vendan mas
unidades viejas que a estrenar, la
gente no puede pagar lo que
cuesta hoy un metro cuadrado
nuevo en délares.
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Motosierra: en el 2024 cayo 9,7% el devengado por el ex
Ministerio de Salud respecto al 2023 (1/3).

Variacion del gasto devengado por el Ministerio/Secretaria de Salud entre 2023
2024 (en pesos constantes a diciembre 2024)

Total
Ministerio/Secretaria de

Provision de
Medicamentos por Orden

VIH, Infecciones de
Transmision Sexual,

Banco de Drogas
Oncoldgicas y

Prevencion y Control de
Enfermedades

Atencion de
Enfermedades Poco

Desarrollo de la Salud
Sexual y la Procreacion

Atencion de Fibrosis

Quistica i

Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de datos de Presupuesto Abierto

*Se estimé una inflacion del 2,5% para diciembre 2024

De los 26 programas vigentes en
ambos aios, 21 tuvieron una
variacion interanual acumulada
enero-diciembre negativa.
Algunos de los programas y
actividades mas perjudicados:
Atencion de Fibrosis Quistica
(-99%), Desarrollo de la Salud
Sexual y la Procreacion
Responsable (-83,3%) y Respuesta
al VIH, Infecciones de Transmision
Sexual, Hepatitis Virales,
Tuberculosis y Lepra (-55,5%).
Una de las actividades que mas
crecio: la provision de
medicamentos por orden
judicial.
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Motosierra: en el 2024 cayo 9,7% el devengado por el ex
Ministerio de Salud respecto al 2023 (2/3).

Gasto devengado por el Ministerio/Secretaria de Salud (en pesos constantes a diciembre 2024)

== Banco de Drogas Oncolédgicas y Especiales == Desarrollo de la Salud Sexual y la Procreaciéon Responsable Provision de Medicamentos por Orden Judicial - Amparos

5000

4000
o
g 3000
(]
o
()
e
(72}
2
S 2000
£
=
s

1000 \ /\ /\ /

\/
0
P P PP P P P P P P P P P Pp P P P P P P P P P g
o 2 R . . ¢ ¢ 9 . et , o % . AP N : . Vs

N R\ o o
£ & Y S K O

Fuente: Elaboracion equipo técnico IAG a partir de datos de Presupuesto Abierto
*Se estim6 una inflacion del 2,5% para diciembre 2024
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Motosierra: en el 2024 cayo 9,7% el devengado por el ex
Ministerio de Salud respecto al 2023 (3/3).

Gasto devengado por el Ministerio/Secretaria de Salud (a precios constantes
diciembre 2024)

6.000.000

5.216.237

4.000.000

3.665.667

2.970.950

(en millones de pesos)

2.000.000 2.247.118
1.827.114

2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: Elaboracion equipo técnico IAG a partir de datos de Presupuesto Abierto
*Se estimé una inflacion del 2,5% para diciembre 2024

Producto de la pandemia, el
gobierno anterior tuvo un
promedio de gestion del gasto
devengado por el Ministerio de
Salud alto.

Pero el devengado por el
Ministerio de Salud cayo inclusive
comparado con 2023, afio no
afectado por la pandemia. La caida
en el 2024 fue de un 18,7%.
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Enero 2025: Pagan los bonos baja el Riesgo Pais, pero la obra publica no arranca.

Este jueves 9 de enero 2025 el Tesoro
pago el primer vencimiento de bonos del
ano por mas de USS 4.341 millones (se
trata de los bonos reestructurados por
Guzman). El cronograma fijado para los
proximos 12 meses: vencen otros US$
14.000 millones entre titulos publicos, FMI
(6.000 M), BOPREALES y otros
organismos multilaterales.

En julio de 2025 hay un vencimiento por
otros 4.800 millones, y ese es el principal
problema que mira el mercado ahora.

El gobierno mira 4 cosas ahora. i) la
inflacién en diciembre sera menor a
3%, debajo de 2,8% sera buen dato,
ii) pero la brecha con el MEP se
mantiene (+15%), iii) aunque el
Riesgo Pais bajo hasta 565pb (el
nivel mas bajo desde 2018), iv)
mientras el nivel de reservas
disponibles se mantiene mejor de lo
esperado tras el primer vencimiento
del aino.

En 2025 si hay estabilidad en actividad y
(relativamente) de precios en el mundo,
proyecta que el préximo ano exigira
14.000 millones mas de importaciones.
¢De donde saldran esos dolares? No va a
ser un ano facil.

La devaluacion en el primer semestre y el
blanqueo con carry en el segundo. Le
queda solo el FMI para 2025 (las 3 son de
intervencion estatal).

Las reservas en U$31.039M. El BCRA consiguié un REPO con bancos por USD 1.000M. En enero ya sumo
876 millones. Las netas en -5000M (creemos que no corresponde restar depdsitos del Tesoro en BCRA).
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Vencimientos de deuda en 2025, paso6 enero, queda julio.

Perfil de vencimientos por servicio (excluye ATs, letras intransferibl LRA tit
suscriptos por -qr{.;..:n mos publicos)
noviembre de 2024 a diciembre d .!. b
Pagos en moneda nacional; en miles de millones de $
35.000
AmortizZaciones 30.327
30.000 RIS
nlereses
25.000
20.357
0.000
14.202
15.00¢
& 10.369 10.265
8.04
0.000 6.419 6.542
4,455 5.353 3.801 $802
5.000 2083 4085
0
Wov-24 AC-24 ene-25 1e>25 mar-25 alr-25 may-25 un-25 pi-25 ago-2S sep-25 oct-25 nov-2S5 dce-2S
Pagos en monoda oxtranjora, en mnlos de millonos de USD
Nota: Incluye [ capitalizacion ¢« eta al vencimiento de 10s inte S de oS tulos publicos que capitalizan Intereses
s 48 48
4 7 17
3
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12 3 31
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nov-24 dic- 24 cnc -25 feb- 25 mar-25 abr-25 may-25 jun-25 jul-25 ago-25 sep-25 oct-25 nov-25 dic-25
LECAP, LEFl y BONCAP), Incluye el r Atado de [a hctacion del 11 de noviembre
FUENTE: estimacién OPC, en base a datos del Ministerio de Economi:

Fuente: Oficina de Presupuesto de Congreso

Segun la OPC, en noviembre
el stock de la deuda publica
pagadera en pesos ascendio
a $209.986.535 millones, lo
que representd un aumento
de 3,0% con respecto al
Cierre de octubre.
Contrariamente, las
obligaciones en moneda
extranjera disminuyeron en
USD97 millones y
redondearon USD254.269
millones.

Se cancelaron intereses de
deuda en moneda
extranjera por el
equivalente a USD945
millones, de los cuales
USD735 millones
corresponden a
compromisos con el FMI.
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Mitos de Milei: “La mejor politica
industrial es no tenerla”
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La politica industrial es central en todo el mundo: Sobre todo en
la paises desarrollados

Nuevas medidas IMF

Las economias avanzadas han utilizado més activamente las
politicas industriales en 2023.

Numero de medidas de politica industrial aplicadas en 2023
2.000
1.600
1.200

Economias avanzadas

800

400

Economias de mercados
emergentes y en desarrollo

Ene. 23 Mar. 23 May. 23 Jul. 23 Sep. 23 Nov. 23

Hasta el FMI reconoce que la politica industrial ha
regresado en estos ultimos afos en todo el
mundo. Con el objetivo de aumentar la
competitividad de los productores nacionales o
fomentar el crecimiento en determinados sectores
econémicos.

La politica industrial esta siendo una de las
herramientas mas utilizadas en economias
avanzadas tanto para defender su competitividad
como promover la transicion energética y para
mantener la seguridad de sus cadenas de valor.

El total de nuevas intervenciones de politica
industrial -segun el FMI- ha aumentado tanto en
las economias de mercados emergentes y en
desarrollo (EMDE) como en las economias
avanzadas (AE) durante 2023, con mas de 2500
medidas implementadas en el ailo (71% son
distorsiones al comercio). Las economias
avanzadas aplicaron 70,9% de las medidas: China,
la UE y EEUU son las que mas tomaron.
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Mientras Argentina abandona la politica industrial, los grandes
casos de éxito de las ultimas décadas se construyeron gracias a ella

Los ultimos casos de éxito en el desarrollo
econémico se ven marcados por un fuerte rol del ~ Gasto en politica Industrial % PBI
Estado en transformar la estructura productiva y 2.00%
mejorar el valor agregado de sus exportaciones a

través de la industria (China, Corea del Sur,

Singapur, Vietham). 1,50%

Este tipo de crecimiento econdmico trae aparejado
creacion de empleos de calidad, desarrollo 1,00%
tecnologico y estabilidad macro.

Mientras tanto Milei en la UIA asegurd que la mejor  050%
politica industrial es simplemente tener superavit

fiscal. Su modelo es primarizador (RIGI), no crea

empleo ni valor agregado y nos deja vulnerablesa  000%
factores externos como variaciones en los precios
internacionales o periodos de sequia o plagas.

China Corea del Sur Francia Japén Taiwan  Alemania USA Brasil
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Este informe apunta a mostrar datos relevantes y generar un minimo
analisis para su comprension. Por supuesto este analisis siempre se
puede profundizar, y, por la légica misma del Instituto, les invitamos
con gusto a que nos encontremos para mejorar estas lineas de estudio
e intercambiar opiniones.

Informe elaborado por los equipos técnicos de Gabriel Katopodis, que
se nuclean en el Instituto Argentina Grande.

Datos de contacto y mas informacion:

info@argentinagrande.org

https://argentinagrande.org/
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