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PROYECCIONES

Ya pasado méas de medio afio, vemos que atras quedaron las previsiones de un repunte del consumo.
Los salarios no arrancan, la inflacion contintia su trayectoria ascendente, y el consumo sigue
deprimido.

Aunque algunos indicadores parecen mostrar una luz verde, cuando se analiza con detalle solo se
debe a la base de comparacion de 2020. Asimismo, se observan subas nominales de facturacion,
pero al ajustarse por poder de compra, los valores estan en terreno negativo.

La dinamica del sector privado muestra que este ajuste llegd para quedarse, no solo se observa en
los indicadores efectivos, sino también en las expectativas de los consumidores respecto a lo que
esperan para los proximos meses.

Lo tnico que aumenta es la recaudacion nominal y real de IVA, dado que el aumento de precios de
bienes y servicios incrementa la base imponible sobre la que se cobran impuestos. Més impuestos
implican menos ingreso para gasto en bienes y servicios, y sin duda se observa en las demas
variables.

Durante los proximos meses veremos un repunte leve del consumo producto del gasto electoral, en
el que el oficialismo tratara de consolidar su modelo de pais, pero el consumo en bienes y servicios
de los argentinos en 2021 volvera cerrar en rojo.

CONSUMO PRIVADO

Segun INDEC, el consumo privado se contrajo en el primer trimestre un 2,6% interanual,
continuando el descenso de los Gltimos tres afios.
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Analizando desde el primer trimestre de 2005 hasta el primer trimestre de este afio, el crecimiento
promedio fue de 2,2%, aunque lleva 11 trimestres consecutivos de caidas, promediando una baja del
8,5%.
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En tanto, cuando analizamos la evolucion de precios implicitos del consumo, calculado en base a
las cuentas nacionales, durante el primer trimestre de este afio los precios se incrementaron un
45,6% interanual, por encima de la inflacion medida por el IPC.

RECAUDACION IVA

Durante el sexto mes del afio, la recaudacion de IVA totalizd los $261.725 millones. En términos
nominales, esto implic6 una suba del 85,0% interanual de la recaudacion dada la baja base de
comparacion del mismo mes de 2020, y una suba respecto del mes anterior  (+9,2%).

RECAUDACION DE IVA - Variacidon % interanuales
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Cuando se deflacta por el indice de precios, se verifica que desde el comienzo del aislamiento social
la recaudacion de IVA cay6 fuertemente en términos reales, comenzando a recuperarse recién a
finales de 2020, en diciembre logra el primer resultado positivo desde noviembre de 2018. En junio
se incremento un 34,8% en términos reales, en linea con el resultado del mes anterior.

CONFIANZA DEL CONSUMIDOR

En el mes de julio, la confianza del consumidor, de acuerdo al ICC elaborado por la Universidad
Torcuato Di Tella (UTDT) se expandid un 9,3% respecto a junio, mientras que en la comparacion
interanual cayo6 un 0,8%.
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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. Sin embargo, corta una racha de caida de confianza de varios meses, y volviendo al valor
que tenia este indice en febrero de 2021.

La expansion del 9,3% mensual se explica por la suba en todos sus componentes: Bienes Durables e

Inmuebles subi6 un 23,3%, Situacion Personal un 8,8% y la percepcion de Situacion
Macroecondémica mejord un 2,8%.
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En tanto, respecto a julio de 2020, la contraccion del 0,8% del nivel general se explica por una
fuerte caida en la Situacion MacroeconOmica (-11,4%), la cual empeora mes a mes, pero se da una
mejora de Situacion Personal (+0,6%) y Bienes Durables, el cual se increment6 un 20,6% 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.

Centros de Autoservicios
Supermercados .
compras mayorlstas
aprecios . 1,807.1 110,722.8 19,244.9
corrientes Millones
Ventas totales a precios | de pesos
P P 379.1 23.395.0 42441
constantes
Variacion | 2Preclos 620.7 40.9 48.1
corrientes
porcentual = DreCios %
interanual b 366.5 -2.6 7.6
constantes

Sin lugar a dudas, los primeros han sido los mas afectados. En mayo, con las nuevas restricciones,
se vendid menos de un tercio que el mes previo, totalizando 1.807,1 millones de pesos corrientes
($379,1), aunque que implico una fuerte suba respecto a mayo de 2020 del 620,7% en términos
nominales y 366,5% constantes, ambos valores no relevantes. De esta manera, los centros de
compras mejoraron los resultados del 2020, aunque simplemente por la baja base de comparacion
en el que comenzo la cuarentena.

Los supermercados y mayoristas, en tanto, debido al tipo de bienes de consumo mayormente no
durable que expenden, han facturado $110.722,8 (levemente por encima del mes previo) y
$19.244,9 millones corrientes ($23.395,0 millones y $4.244,1 millones constantes,
respectivamente). Esto implica una suba del 40,9% y del 48,1% en términos nominales, pero
cuando ajustamos los valores por inflacion, las ventas de supermercados cayeron un 2,6% i.a. en
términos reales y las de los mayoristas aumentaron un 7,6% i.a. Al igual que las ventas de
shoppings, estos valores se encuentran influidos, aunque en menor medida, por la baja base de
comparacion.
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VENTAS EN SUPERMERCADOS - Participacion % VENTAS EN MAYORISTAS - Participacion %
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Analizando que consumen los argentinos en supermercados y mayoristas, en el mes de mayo el
mayor gasto realizado en ambos fue en almacén: mientras representd el 28% de la facturacion de los
supermercados, y casi la mitad (45%) de las ventas mayoristas.

Otro rubro que tuvo una fuerte participacion en mayoristas fue articulos de limpieza y perfumeria,
que representd el 27%, mientras en los supermercados alcanzoé el 13% de las ventas. El resto del
consumo se concentra principalmente en supermercados: carnes (13%), lacteos (12%), bebidas
(10%), verduleria y fruteria (4%) y panaderia (3%).

Servicios

De acuerdo al Indicador Sintético de Servicios Publicos relevado por el INDEC, durante abril, el
Nivel General se expandié un 10,6% interanual, mientras que respecto a marzo presentd una caida
del 0,2% mensual.

En términos interanuales, la demanda de energia eléctrica, gas y agua registr6 un crecimiento de
11,5%; la recoleccion de residuos tuvo un aumento de 11,4%; por su parte, el transporte de
pasajeros y de carga aumentaron 321,6% y 29,7%, respectivamente; los vehiculos pasantes pagos
por peajes subieron 22.479,6%; asimismo, el servicio de correo postal se contrajo 6,6%; mientras
que el sector de telefonia registrd una variacion negativa cercana a 0%.

En tanto, en abril respecto a marzo, se observa que la demanda de energia eléctrica, gas y agua
registrd una baja de 0,3%; la recoleccion de residuos aument6 0,6%; el transporte de pasajeros y el
de carga crecieron 16,1% y 5,2%, respectivamente; los vehiculos pasantes pagos por peajes bajaron
7,0%; el servicio de correos se redujo 21,3%; y, finalmente, la telefonia tuvo una variacion positiva
cercana a 0%.



