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PROYECCIONES

Segin estimaciones oficiales y privadas, este afio la economia tendria un rebote ligado al arrastre
estadistico (la baja base de comparacion que nos deja 2020) y no por crecimiento de la economia.
Esto llevaria a tener un mayor margen de consumo de los hogares.

Sin embargo, analizando las ultimas cifras, se observa que las perspectivas en cuanto a situacion
macroeconoémica y personal continian siendo muy negativas, mientras que solo se muestran
positivos respecto a durables, item que tiende a subir durante periodos de alta inflacion: los hogares
planean consumir bienes de este tipo, los cuales pueden financiar en planes de 12 y 18 cuotas sin
interés, a fin de ganarle de alguna manera a la inflacion.

Un dato a destacar es el desempefio de los centros de compras, los cuales duplicaron su facturacion
respecto al mes previo, pero solo se explica por el relajamiento de las restricciones, lo cual también
tuvo un efecto positivo sobre la recaudacion real del IVA. Mientras que si se analizan en términos
reales sigue en los niveles de los meses previos, al igual que el resto de los consumos
(supermercados, mayoristas y servicios publicos).

De esta manera, tendremos un 2021 con un consumo débil, el cual puede de alguna manera mejorar
relativamente respecto a 2020 por las subas salariales (aunque el gobierno ya fij6 un “techo” del
30%). Sin embargo, si bien desde el gobierno plantean que no habréa IFE ni ATP, los planes sociales
subiran por encima del 30% dado que frente al afio electoral, el kirchnerismo derrochara recursos
para mantener “feliz” a su base (improductiva) electoral.

CONSUMO PRIVADO

Segun INDEC, el consumo privado se contrajo en el tercer trimestre un 14,7% interanual.
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Analizando desde el primer trimestre de 2005 hasta 2020, el crecimiento promedio fue de 2,4%,
aunque lleva 9 trimestres consecutivos de caidas, promediando una baja del 9,2%.
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En tanto, cuando analizamos la evolucion de precios implicitos del consumo, calculado en base a
las cuentas nacionales, durante el tercer trimestre de este afio los precios se incrementaron un 36,9%
interanual, por encima de la inflacion medida por el IPC.

RECAUDACION IVA

Durante diciembre, la recaudacion de IVA totalizo los $203.985 millones. En términos nominales,
esto implicod una suba del 51,7% interanual de la recaudacion, aumento respecto del mes anterior

(+15,7%), lo que muestra un rebote del consumo, explicado principalmente por la estacionalidad
del mes ultimo mes del afio.

RECAUDACION DE IVA - Variacidon % interanuales
80.0%

60.0%

23.9/

51.7%

40.0% /\v /\v/'\ A /\ /
\/\/ \/ VY \ /
20.0% . 15.7%

0.0%
[ee] [ee] o0 (o] [e0] [0} (e)] (o)} (o)} (o)} (o)} [e)] o o o o o o
R A bl | F D 0% Bl { Bl LU 1101 LS
(] — > = Q. > () — > = o > [J] = > = Q. >
20.0% - ] ©o D@ o c @ (=N ) ) c @ o 2w 0.
-20.0% @ € = 2 [ (3] € = n € (3] € =1 @ €
-40.0%
-60.0%

Real ====Nominal

Fuente: CEEAXXl en base a AFIP e INDEC

Cuando se deflacta por el indice de precios, se verifica que desde el comienzo del aislamiento social
la recaudacion de IVA ha caida fuertemente en términos reales: en mayo se contrajo un 39,8%, en
junio un 31,4%, en julio un 32,3%, en agosto un 28,8% y en septiembre un 13,6%, mientras que el
ritmo de contraccion de octubre fue del 8,5% debido a la cada vez mayor flexibilizacion de la
cuarentena, y durante noviembre, s6lo se contrajo un 0,8% debido a la mayor actividad. Recién en
diciembre de 2020 logra el primer resultado positivo desde noviembre de 2018.

CONFIANZA DEL CONSUMIDOR

En el mes de enero, la confianza del consumidor, de acuerdo al ICC elaborado por la Universidad
Torcuato Di Tella (UTDT) se contrajo un 2,8% respecto a diciembre, mientras que en la
comparacion interanual se redujo un 11,2%.
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INDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR NACIONAL - Nivel general
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En el grafico se observa que se encuentra actualmente casi 5 puntos por debajo del promedio
historico, y volviendo a caer, continuando la tendencia del mes previo.
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La caida del 2,8% mensual se explica por la contraccion de todos los componentes: 0,9% el

subindice Situacion Personal, 3,4% de la Situacion Macroeconémica, y 4,8% Bienes Durables e
Inmuebles.
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En tanto, respecto a enero de 2020, la contraccion del 11,2% del nivel general se explica por una
fuerte caida en la Situacion Macroecondmica (-25,6%), seguido de Situacion Personal (-16,6%),
mientras que Bienes Durables se increment6 fuertemente un 53,1% i.a.

Si bien se muestra un repunte en el consumo de Bienes Durables, se observa en el grafico que este
se encuentra “rebotando” desde sus minimos historicos, mientras los deméas subindices se ubican
muy por encima, a pesar de los desplomes de los ultimos meses.

COMERCIO
Bienes

La caida del consumo de bienes podemos analizarla considerando tres encuestas elaboradas por el
INDEC: Centro de compras (shoppings), supermercados y autoservicios mayoristas.

Sin lugar a dudas, los primeros han sido los mas afectados, sin embargo, en el mes de noviembre
vendieron casi el doble respecto al mes previo: $7.044,6 millones de pesos corrientes contra
$3.721,8 millones corrientes en octubre ($1.837,4 millones constantes), lo que implico una caida
respecto a noviembre de 2019 del 26,1% en términos nominales y 52,2% constantes. De esta
manera, aunque continlan en terreno negativo, la reapertura parcial de los centros de compras ha
permitido un rebote en el consumo.

Centros de Autoservicios
Supermercados .
compras mayorlstas
aprecios . 7,044.6 91,186.5 15,162.4
corrientes Millones
Ventas totales aprecios | de pesos
P P 1,837.4 24,034.5 4,116.4
constantes
Variacion | &Precos 26.1 34.1 33.2
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constantes

Los supermercados y mayoristas, en tanto, debido al tipo de bienes de consumo mayormente no
durable que expenden, han facturado $91.186,5 millones (por encima del mes previo) y $15.162,4
millones corrientes ($24.034,5 millones y $4.116,4 millones constantes, respectivamente). Esto
implica una suba del 34,1% y del 33,2% en términos nominales, pero cuando ajustamos los valores
por inflacion, la venta de supermercados se redujo un 1,1% en términos reales, mientras que la de
mayoristas se increment6 un 3,6% i.a.

VENTAS EN SUPERMERCADOS - Participacion % VENTAS EN MAYORISTAS - Participacién %
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Analizando que consumen los argentinos en supermercados y mayoristas, en el mes de noviembre
el mayor gasto realizado en ambos fue en almacén: mientras represento el 26% de la facturacion de
los supermercados, y casi la mitad (43%) de las ventas mayoristas.

Otro rubro que tuvo una fuerte participacion en mayoristas fue articulos de limpieza y perfumeria,
que representd el 29%, mientras en los supermercados alcanzoé el 14% de las ventas. El resto del
consumo se concentra principalmente en supermercados: bebidas (12%), lacteos (11%), carnes
(10%), verduleria y fruteria (4%) y panaderia (3%).

Servicios

De acuerdo al Indicador Sintético de Servicios Publicos relevado por el INDEC, durante octubre, el
Nivel General de estos servicios se contrajo un 15,2% interanual, siendo este el séptimo mes
completo de aislamiento preventivo - con algunas flexibilizaciéon - en el marco de la pandemia,
mientras que respecto a septiembre presentd una suba de 0,9% mensual.

INDICADORSINTETICO DE SERVICIOS PUBLICOS - Var. % interanual. Octubre 2020
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Fuente: CEEAXXlen base aINDEC

Desagregado por servicio, se observa que las mayores caidas interanuales se verificaron en los
ligados a la movilidad de las personas: Transporte de Pasajeros 83,6% y Peajes 37,5%, seguido de
Correo Postal (-22,5%). En tanto, los restantes servicios también presentaron variaciones
interanuales negativas: Transporte de Carga (-17,9%), Recoleccion de Residuos (-8,7%),
Electricidad, Gas y Agua (-5,2%) y Telefonia (-2,4%).



