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Editorial

Dos objetivos estratégicos,
velocidades

Transcurridos casi dos meses, pareceria
quedar cada vez mas claro que la nueva
administracion tiene dos grandes objetivos
estratégicos; complementarios si, pero que
avanzan a diferentes velocidades. Por un
lado, nos encontramos con el ordenamiento
de las finanzas publicas, el saneamiento del
balance del Banco Central, la liberacion del
cepo cambiario y, en definitiva, la reduccién
de la inflacion. Por el otro, tenemos una
serie de reformas estructurales y medidas
para desregular la economia que apuntan

a mejorar la productividad, a devolverle
dinamismo al sector privado para poder

asi retomar el sendero de crecimiento. Por
momentos uno parece avanzar mas rapido
que el otro, luego parece lo contrario.

La consecucion del primer objetivo es
condicion necesaria para el segundo. Pero
sin avanzar sobre el segundo, los logros del
primero no tendran sustentabilidad. El éxito
consistira en que se alcancen ambos.

La premisa de obtener superavit o al menos
equilibrio fiscal (resultado primario mas los
pagos de intereses de la deuda) es prioritaria
para romper la dominancia fiscal. Como
damos cuenta en el Tracking de este mes, el
Sector Publico alcanzé superavit financiero,
algo no visto desde 2011. El objetivo se
logré principalmente por un incremento en

dos

la recaudacion por mayores tributos y una
reduccion real del gasto por partidas que no
se ajustaron nominalmente a los niveles a los
que corrid la inflacion.

En paralelo, desde el inicio del nuevo
gobierno comenzo un proceso de
saneamiento de la hoja de balance del
Banco Central mediante un proceso de
licuacién de pasivos remunerados del
BCRA, con una tasa real muy negativa y la
practicamente nula emision de pesos -solo
aquella necesaria para comprar reservas-.
Por otra parte, también se ha iniciado el
periodo de normalizacién de la deuda de los
importadores -algo de lo que damos cuenta
en la seccion Custom & FX de este mes-, no
solo otro requisito fundamental para poder
ordenar la macroeconomia, sino que también
contribuyd a absorber pesos mediante

la integracion en dicha moneda de los
instrumentos ofrecidos por el Banco Central.
Por ultimo, la tesoreria también operd en ese
sentido al colocar deuda cuyo resultado se
utilizé para reducir pasivos con la autoridad
monetaria.

Todas estas medidas lograron “secar” la
plaza de pesos, para asi quitarle presion a la
demanda de ddlares financieros y, en buena
medida, a los precios. Aun cuando la inflacion
se mantiene en niveles muy elevados para los

estandares internacionales, ciertamente
esta desacelerando mas rapidamente que
lo que daban cuenta las expectativas.

Sin embargo, todas estas medidas tienen
un caracter contractivo y, por lo tanto,
también ha comenzado a caer la demanda
de bienes y servicios.

Si bien la consecucion del primer objetivo
-caida de inflacion, levantamiento del
cepo y unificacion cambiaria- tendrian

de por si un efecto reactivante, podria

no ser suficiente para que la economia
alcance el dinamismo que se requiere
para que la caida en el nivel de actividad
no termine impactando fuertemente
sobre la recaudacion y, por ende, sobre
el resultado fiscal. Para eso, es necesario
avanzar con reformas estructurales
-fundamentalmente tributarias y en el
mercado laboral- que permitan mejorar
las condiciones para que el sector privado
invierta.

Sin embargo, en cierta medida estas
politicas dependen de la velocidad de los
acuerdos politicos, los cuales parecen
haber entrado en una fase de dificultad,
sobre todo después del frustrado
tratamiento de la “ley dmnibus” en la
Camara de Diputados y del conflicto con
las provincias por el recorte de partidas
discrecionales que trasladan parte del
ajuste a dichas jurisdicciones.

Por el momento, el shock que la accién
del nuevo gobierno trajo consigo ha
mantenido las expectativas favorables.
La brecha cambiaria se encuentra en
minimos histéricos, con un mercado
financiero relativamente optimista y
riesgo pais en baja.

A la luz de los primeros resultados,

se ha empezado a desandar un

camino complejo pero necesario

para que la Argentina salga del

grado de estancamiento y de fuertes
desequilibrios en los que estaba. El
desafio es poder gestionar una transicion
armonica entre ambos objetivos

para que el ajuste de corto plazo sea
compensado por cambios estructurales
que permitan la llegada de inversiones.
Todo ello, sin embargo, requiere de
consensos politicos para llevar dichas
transformaciones a delante. La pregunta
es si los politicos -de todos los signos-
y la sociedad estaran a la altura de las
necesidades del nuevo contexto.

S

José Maria Segura
Economista Jefe de PwC Argentina
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Tracking

El resultado fiscal de enero bajo la
lupa

El principal objetivo del recién asumido
Gobierno es balancear las cuentas
fiscales a nivel financiero en 2024.
Durante enero, primer mes completo
de la nueva administracion, el resultado
financiero fue superavitario. Si bien
este resultado no es representativo

de lo que pueda suceder con la meta
fiscal de 2024 vale la pena realizar un
analisis de los ingresos y gastos de
enero.

Industry Roadmap

Los desafios del reclutamiento de
personal en Argentina para el 2024

En el mundo laboral argentino,

los especialistas en reclutamiento
enfrentan desafios significativos que
impactan tanto a empleadores como a
candidatos en busca de oportunidades
laborales.

Customs & FX

El Stock de Deuda y la
regularizacion de los pagos al
exterior

A poco mas de dos meses de la
llegada del nuevo gobierno con sus
medidas para descomprimir el pago
de deudas comerciales con el exterior,
se ha logrado disminuir el Stock de
Deuda y comienza a observarse una
flexibilizacion de las restricciones para
el acceso al mercado de cambios para
el pago de deuda comercial nueva, es
decir, posterior al 13/12/2023.
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Ciudad Auténoma de Buenos Aires

La Ciudad Auténoma de Buenos Aires
(CABA) es la capital de Argentina, se
encuentra ubicada frente al Rio de la
Plata y constituye un centro comercial
y cultural de gran importancia en el
pais. Se situa en la region Pampeana
y entre sus principales actividades
resaltan servicios, transporte y turismo.



Tracking

El resultado fiscal de enero bajo la lupa

El principal objetivo del recién asumido
Gobierno es balancear las cuentas fiscales
a nivel financiero en 2024. Durante

enero, primer mes completo de la nueva
administracion, el resultado financiero

fue superavitario. Si bien este resultado
no es representativo de lo que pueda
suceder con la meta fiscal de 2024 -sobre
todo considerando que en el primer mes
de cada afio generalmente el resultado
primario es superavitario-, vale la pena
realizar un andlisis de los ingresos y gastos
de enero para examinar en qué rubros se
produjeron los ajustes, cuan sostenible
pueden ser y qué implicancias podrian
derivar.

En el primer mes de 2024 el superavit
primario en términos nominales fue de

$2 billones, mientras que el superavit
financiero (incorporando intereses de la
deuda) alcanzé los $518.408 millones,
hecho que no ocurria desde enero de 2011
-aun cuando hay que aclarar que las cifras
oficiales en ese entonces contabilizaban
como ingreso corriente las trasferencias
del BCRA y el ANSES-. Si bien los meses
de enero suelen ser estacionalmente
superavitarios a nivel primario -es decir
antes de intereses-, durante el gobierno
anterior se rompioé dicho patrén, siendo
que en tres de los cuatro anos el resultado
primario fue deficitario.

El superavit del mes de enero se explica por

ingresos que crecieron en términos reales

un 0,7%, sumado a gastos primarios que se

contrajeron un 39,4%.

En relacion a los ingresos totales, los
principales componentes de éstos son
los recursos tributarios (92% del total

de ingresos en enero 2024), los cuales

en términos interanuales y reales se
incrementaron un 0,8% en el primer

mes del afio. Dicho incremento se
encuentra explicado basicamente por el
comportamiento del impuesto pais, los
derechos de exportacion, derechos de
importacion e IVA neto de reintegros, que
crecieron 282%, 90,4%, 34,7% y 9,7%
en términos reales, respectivamente. Si
no se consideraran estos impuestos la
recaudacion tributaria del Sector Publico
Nacional habria caido un 18% en términos
reales.

En esta linea, analizamos qué factores

se encuentran por detras del desempefio
de cada rubro. La recaudacion de los
impuestos sobre el comercio exterior fue
favorecida por la devaluacion del tipo

de cambio. Ademas, en el caso de los
derechos de exportacion, se elevaron
alicuotas de varios productos industriales,
a la vez que los resultados fueron incididos
por el incremento interanual de 279,2%

GRAFICO 1
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del Ministerio de Economia.

de los envios de trigo al resto del

mundo durante el primer mes del afo,
consecuencia de la recuperacion de la
produccion tras los efectos de la sequia
que impactaron a las exportaciones del
ano pasado. Por otra parte, la alicuota
del impuesto pais para las importaciones
fue elevada por la nueva administracién
del 7,5% previo al 17,5% actual.

Como se mencionara previamente, la
mayoria de los otros tributos relevantes
mostraron un comportamiento negativo.
La recaudacion por el impuesto a las
ganancias cayo6 37,3% en términos
interanuales y reales, incidida por las
menores retenciones a trabajadores en

relacién de dependencia, consecuencia
de la modificacién realizada por la
anterior administracién a la Ley; mientras
que las contribuciones a la seguridad
social cayeron 25% béasicamente debido
a la baja del salario real.

A modo de resumen, lo que esta detras
de la mejora en los ingresos es el alza
de impuestos y efectos de una sola vez,
como la devaluacion o el aumento de las
cantidades exportadas de determinados
bienes.

Un punto no menor es que los
impuestos al comercio exterior y el
impuesto pais no son coparticipables




-con lo cual su aumento ha beneficiado al
Tesoro Nacional-, mientras que el resto -varios
de los cuales se coparticipan- han caido

en términos reales interanuales. Es en este
contexto en el que hemos comenzado a asistir a
crecientes tensiones entre el gobierno federal y
varias de las autoridades provinciales.

En cuanto a la sostenibilidad, debe tenerse

en cuenta que tanto el impuesto PAIS

como los impuestos a las exportaciones

son distorsivos. Si bien se entiende que los
mismos son transitorios y las autoridades
planean eliminarlos en el corto plazo, ello no
sera posible hasta tanto la economia vuelva a
crecer y permita impulsar los otros items de la
recaudacion.

Por su parte, el gasto primario se desplomé en
términos reales. Como se observa en el grafico
3, todos los componentes mostraron caidas.
Las razones por las cuales se verificaron dichas
bajas se encuentran principalmente en dos, la
licuacién de los gastos debido a la alta inflacién,
esto frente al mantenimiento de los gastos
estables (o creciendo por debajo de la inflacion)
en términos nominales; y el recorte de algunas
partidas especificas como la obra publica y las
transferencias discrecionales a las provincias.
Las prestaciones sociales (principal
componente de los gastos primarios, con

una participacion de 64,6% en enero)
experimentaron una contraccién de 29,7 %.

La caida de las mismas fue consecuencia

de una baja de 38,1% en las jubilaciones y
pensiones contributivas, la cual se explica por el
diferencial entre la actualizacion de los haberes
por aplicacién de la férmula de movilidad y la
inflacion.

Con respecto a los gastos de funcionamiento y
otros -el segundo componente mas significativo
de las erogaciones primarias de enero

2024, con un peso de 20,8%-, los mismos
experimentaron una contraccion real de 28,3%
como resultado de una caida de 27,2% en

los salarios. Esta baja fue consecuencia de

la mayor suba de precios frente a las pautas
salariales acordadas durante el periodo
analizado.

Por otro lado, los subsidios econémicos
mostraron una caida de 64%, explicada
principalmente por una baja de 77,2% en los
subsidios energéticos en respuesta a una
postergacion de las transferencias de estos
recursos. Ademas, se registré una caida en
los gastos de capital equivalente al 86%, lo
que refleja los menores gastos en obras de
infraestructura.

Frente a este panorama, surge claro que
durante el mes de enero la caida interanual en
términos reales de las jubilaciones y pensiones
contributivas jugé un papel fundamental -
$885.074 millones, monto que representa el
36,5% de la variacion del resultado financiero
en el mismo periodo-. La contraccion de la
cuenta de jubilaciones y pensiones contributivas
en millones de pesos reales fue la mas
significativa entre todas las que componen las
cuentas fiscales, por lo tanto, la que mayor
incidencia tuvo en los resultados del primer mes
del afio.

GRAFICO 2
Monto, variacién interanual real y participacion de las diversas cuentas

que componen los ingresos totales en enero 2024 (en millones de pesos
de enero 2024)

INGRESOS TOTALES $6.147.232

Contribuciones a la seguridad social $1.731.460

IVA neto de reintegros $1.278.108

Derechos de exportacion $640.461

Débitos y créditos $532.937

Impuesto P.A.1.S. $469.199

Ganancias $369.132

Resto tributarios $277.225

Derechos de importacion $263.050

u % en total de ingresos

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del Ministerio de Economia.
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Si sumamos a esta caida la disminucion de las
erogaciones en salarios reales, que alcanzo
$257.623 millones, la participacion sobre

la variacion del resultado financiero llega a
47,1%. Esto significa que las reducciones
reales de jubilaciones, pensiones mas salarios
representaron casi la mitad del ajuste del
resultado financiero de enero y un menor poder
adquisitivo para los sectores en cuestion.

Ante esta situacion, surge una razonable duda
respecto de la sostenibilidad del ajuste, no solo
teniendo en consideracion el nivel de tolerancia
social que podria funcionar como limite frente
a la licuacion del gasto utilizada para obtener
mejores resultados fiscales, sino también
porgue, en la medida en que la inflacién

no caiga drasticamente como para permitir
comenzar un sendero de recuperacion de la
actividad, el impacto en los ingresos fiscales
podria comenzar a jugar en contra del sentido
buscado.

En efecto, al igual que en el caso de los
gastos, la sostenibilidad de los resultados

de las cuentas de ingresos publicos también
podria verse afectada en el transcurso de los
proximos meses. Esto, teniendo presente que
la caida de la actividad econémica resultante
de los altos niveles de inflacion repercutiria en
los ingresos del IVA neto de reintegros, que

en enero de 2024 representaron el 20,8% de
los ingresos totales, siendo de esta manera el
segundo componente de mayor peso dentro de
la recaudacion, siguiendo a la contribucion a la
seguridad social.

Resumiendo, al observar los resultados fiscales
del inicio del afio 2024, se puede afirmar

sin duda que los datos son positivos y que
reafirman el compromiso del Gobierno de
cumplir con los objetivos financieros planteados
para el presente periodo. Sin embargo, la
estacionalidad favorable que presentan las
cuentas fiscales en el primer mes de cada

ano, los desequilibrios macroeconémicos aun
existentes y la capacidad social de tolerar

los ajustes, hacen que aun sea muy pronto
considerar que el partido esta ganado.

GRAFICO 3

Monto, variacion interanual real y participacion de las diversas cuentas que componen
los gastos primarios en enero 2024 (en millones de pesos de enero 2024)

GASTOS PRIMARIOS $4.136.487

Jub. y pens. contributivas/no contributivas + Prest. INSSJP $1.865.542
Salarios $691.168

Programas sociales* (Progresar, Argentina Trabaja, otros) $547.614
Asignaciones (familiares y por hijo) $257.438

Subsidios econémicos $254.069

Otros gastos de funcionamiento $170.395

Transferencias a universidades $145.682

Gastos de capital $77.105

Resto de gastos corrientes $65.344

Transferencias a provincias $62.130

-86,0%

-64,0%

-53,2%

-72,0%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del Ministerio de Economia.
*Programas destinados a la capacitacion y mejora de acceso al mercado laboral de la poblacién en situacidon de vulnerabilidad econémica.
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En el mundo laboral argentino,

los especialistas en reclutamiento
enfrentan desafios significativos

que impactan tanto a empleadores
como a candidatos en busca de
oportunidades laborales. Claro esta
que la problematica principal radica en
la escasez de talento especializado
y la creciente competencia entre
companias por atraer y retener a los
mejores profesionales.

Las empresas cambian, evolucionan,
y los negocios requieren adaptacion.
Todos estos cambios exigen perfiles
cada vez mas especializados

en areas que emergen de un dia
para el otro. Las necesidades en
ciberseguridad, ingenieria, marketing
digital, salud y data science, superan
la oferta disponible en nuestro

pais. Naturalmente, esta disparidad
entre la demanda y la oferta de
talento calificado ha generado un
escenario en el que las empresas, sin
importar sus tamanos de dotacion o
facturacion, compitan ferozmente
por captar a los candidatos mas
aptos para cubrir puestos clave.

Por otro lado, aquellas personas

que cuentan con las habilidades
demandadas por el mercado muestran
mayores exigencias al momento de

Los desafios del reclutamiento de personal en

Argentina para el 2024

elegir la empresa en la cual trabajar,
encontrandose en una posicion que
podria llamarse “privilegiada”, dado
que cuentan con multiples ofertas
laborales entre las que elegir. Esta
situacion genera una tendencia y
cambio de paradigma en el que

los profesionales no solo valoran el
salario ofrecido, sino también otros
aspectos como el ambiente laboral,
las oportunidades de desarrollo
profesional y la flexibilidad horaria.

Asimismo, la pandemia ha acelerado
la adopcién del trabajo remoto

en muchas empresas, lo que ha
ampliado el espectro de blusqueda
de colaboradores mas alla de las
fronteras geograficas tradicionales.
Esto ha generado una mayor
competencia entre empresas locales
e internacionales por atraer a los
mejores recursos humanos, lo que
representa un desafio adicional

para el area de reclutamiento de
colaboradores en el pais.

Para hacer frente a esta problematica,
las empresas nacionales y extranjeras
estan recurriendo a estrategias
innovadoras de atraccion,
reclutamiento y retencion de talento,
que incluye la implementacién de
programas de formacion y desarrollo,

mejora del paquete de beneficios, y
creacion de culturas organizacionales
atractivas que promuevan el bienestar
y la satisfaccion laboral, asi como una
interesante Propuesta de Valor. Pero,
sobre todas las cosas, requieren la
ayuda de consultoras que puedan
cubrir eficientemente las busquedas
laborales abiertas.

Como parte de una red global, desde
PwC Argentina nos ocupamos de
monitorear, aportar y dar soluciones

a todo tipo de organizaciones en el
mercado, en donde combinamos
nuestra experiencia en consultoria
especializada en estrategia,
tecnologia y gestién para ayudar

a las organizaciones a alcanzar el
éxito. Para ello, creamos un area de
seleccion y desarrollo de talentos para
empresas con el objetivo de buscar

a los profesionales mas calificados

a través de soluciones a medida.
Nosotros también nos adaptamos

y es por eso por lo que alcanzamos
todo tipo de perfiles, desde los cargos
tradicionales, hasta las mas nuevas

y especializadas de cada una de las
industrias.

— = re— r
“ &
Sttt I i -

e—

S Y - [ERet L

i

r) "‘l T =
- maw ' '
A =

Damian Vazquez,
socio de PwC
Argentina lider de
Managing Consulting

il

gl

v I/

il B

|
4

%7 |1

N /e

AW

Y/

[

L/ =

st




A poco mas de dos meses de la
llegada del nuevo gobierno con sus
medidas para descomprimir el pago
de deudas comerciales con el exterior,
se ha logrado disminuir el Stock de
Deuda y comienza a observarse una
flexibilizacion de las restricciones para
el acceso al mercado de cambios para
el pago de deuda comercial nueva, es
decir, posterior al 13/12/2023.

En lo que respecta a la deuda

por importaciones de bienes y/o
servicios hasta el 13/12/2023

(“Stock de Deuda”) reportada por los
importadores en el Padrén de Deudas
Comerciales con Proveedores del
Exterior (“el Padrén”) por un valor

total de US$42.600, se licitaron las
Series 1y 2 de los Bonos para la
Reconstruccién de una Argentina Libre
(“BOPREAL”). Los BOPREAL facilitan
el acceso a divisas para la cancelacion
del Stock de Deuda, ya sea cobrando
intereses, el capital al vencimiento

o vendiendo dichos bonos en el
mercado secundario contra dolares en
el extranjero.

Customs & FX

La Serie 1 de BOPREAL, con
vencimiento el 31/10/2027, completd
su adjudicacion de manera exitosa por
el valor nominal previsto de US$5.000
millones, ofreciendo a sus suscriptores
ciertos beneficios cambiarios y
fiscales.

Durante el mes de febrero se realizo,

a través de licitaciones semanales, la
adjudicacion de la Serie 2 hasta cubrir
su monto maximo por un valor nominal
de US$2.000 millones. En una primera
instancia, esta serie (que tiene el
menor plazo de vencimiento de las
tres series, el 30/06/2025) se ofrecid

a empresas MiPyME que hubieran
registrado su deuda en el Padrén y

las licitaciones restantes quedaron a
disposicién de las demas empresas
importadoras que registraron sus
deudas en el Padron. Ademas, el
BCRA decididé que la Serie 2 también
esta autorizada para cotizar en las
bolsas y mercados de valores, al igual
que las Series 1y 3.

Completada la adjudicacion de la
Serie 2, mediante la Comunicacion
“B” 12750, se ha informado el inicio
de la adjudicacion de la Serie 3 por un

valor nominal maximo de US$3.000
comenzando la ultima semana de
febrero. En la licitacidon de esta Serie,
que posee fecha de vencimiento el
31/05/2026, podran participar todos
los importadores que hayan registrado
sus deudas en el Padron.

Si bien las Series 1y 2 han sido
colocadas con éxito hasta el monto
maximo de su valor nominal, queda
esperar cual sera el escenario para la
Serie 3. Aun en el caso en que esta
Serie también sea receptada en su
totalidad, el mercado esta expectante
respecto a las medidas que el BCRA
pueda adoptar para la cancelacion del
remanente del Stock de Deuda que no
queda respaldada por la suscripcién
total de los BOPREAL por US$10.000
millones.

Con respecto al acceso al mercado
de cambios para las deudas nuevas
por importaciones de bienes (a partir
del 13/12/2023), los pagos han
comenzado a fluir de acuerdo con

el esquema creado por el BCRA a
tales efectos. Cabe recordar que los
importadores pueden cancelar el
valor FOB de sus importaciones en 4
cuotas, cada una por el 25% de dicho
valor, a partir de los 30, 60, 90 y 180
dias corridos desde la importacion
de la mercaderia. Este esquema de
pago tiene algunas excepciones,

como es en el caso de productos
farmacéuticos, energia eléctrica,
petroleo e hidrocarburos, entre
otros, para los cuales rigen plazos
diferenciados.

Por su parte, también se observaron
pagos de importaciones de servicios
prestados y/o devengados a partir
del 13/12/2023, para los que la
norma dispone que se podra acceder
al mercado de cambios — para la
mayoria de los servicios - en un
plazo de 30 dias corridos desde la
fecha de prestacion o devengamiento
del servicio, cuando se trata de
contrapartes independientes y de

180 dias corridos si corresponde a
servicios entre vinculadas - existiendo
algunas excepciones o plazos
especificos para algunos servicios,
como fletes, transporte de pasajeros,
salud, entre otros.

Si bien aun existen limitantes para el
normal funcionamiento del flujo de los
pagos al exterior por bienes y servicios
- como la deteccidn de inconsistencias
en lo declarado en el Padrén a la hora
de querer acceder al mercado de
cambios, la imposibilidad de pagar
anticipadamente con ddlares propios,
pagos a través del mercado financiero
que restringen el acceso al mercado
de cambios -, la calendarizacién de
pagos y plazos ciertos para girar al

exterior, vislumbran reglas de juego
mas claras y perdurables.

Por su parte las PyMEs son las
Unicas beneficiadas con la posibilidad
de pagar a través del mercado de
cambios deuda comercial anterior

al 13/12/2023. Asi, a partir de los
primeros dias de febrero, comenzaron
los pagos de estas deudas para
aquellas companias MiPyME que
reconocieron Stock de Deuda por
hasta US$500.000 en el Padrén:
disponen de un maximo temporal de
hasta US$50.000 hasta el 9 de marzo
proximo, US$150.000 hasta el 9 de
abril y el saldo remanente luego de esa
fecha.

AUn con incertidumbre sobre el
escenario futuro, el camino hacia la
normalizacion del circuito de pagos

al exterior se puso en marcha y su
ritmo dependera de varios factores,
principalmente el crecimiento del
superavit comercial internacional y la
consecuente acumulacion de reservas
por parte del BCRA.



Panorama
3.121.70 15.608.5 200
federal /07 :

Poblacion Densidad poblacional Superficie en
(pob/km?) km2

Ciudad Auténoma de _
Buenos Aires Q| Indicadores de empleo e ingresos

Provincia Region Nacion
Provincia: CABA
Region: Pampeana Tasa de empleo 52,8% 45,9% 45,5%
. Desocupacion 3,6% 6,1% 57%
La Ciudad Auténoma de Buenos Aires esta ubicada en la region e ole cratide ) 54.8% 48,9% 48,2%

Pampeana, limitando al norte con la Provincia de Buenos Aires y el
Rio de la Plata, al oeste y al sur con la Provincia de Buenos Aires, y
por ultimo al este con el Rio de la Plata. Respecto al clima, cuenta * .

con veranos calidos e inviernos frescos, con moderada amplitud Empleo™ (en miles) 1.532,4 4.788,4 6.378,9
térmica. Las precipitaciones resultan ser mas abundantes en época

estival.
Entre sus principales actividades resaltan servicios, transporte y *Asalariados registrados del sector privado por provincia Nota 1 (poblacion): Censo Nacional de Poblacién, Hogares y Viviendas 2022, INDEC.
TG Nota 2 (tasas): Mercado de Trabajo, INDEC, tercer trimestre de 2023.

Nota 3 (empleo): Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social. Reporte del
trabajo resgistrado, octubre 2023.



Indicadores fiscales

Ingresos tributarios segun procedencia,
acumulado 3Q 2023

89%

De Origen Provincial  mDe Origen Nacional

Fuente: Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires

Nota: Datos en base devengado.

Ingresos y gastos totales, acumulado en millones
de pesos

2.500.000 160%
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11l Trim 2021 Ill Trim 2022 11l Trim 2023

Ingresos Totales mmm Gastos Totales

—=\/ar i.a ingreso total (eje derecho)===Var i.a gasto total (eje derecho)

Fuente: Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires

Nota: Datos en base devengado.

Resultado Fiscal, acumulado en millones
de pesos

500.000
450.000
400.000
350.000
300.000
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200.000
150.000
100.000 I

50.000

B, S |
Il Trim 2020 Il Trim 2021 1l Trim 2022 1l Trim 2023
Resultado Primario, acumulado m Resultado Financiero, acumulado

Fuente: Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires

Nota: Datos en base devengado.

Stock de deuda provincial, en millones de pesos"

600.000,00
500.000,00

400.000,00

300.000,00 I
200.000,00 .

100.000,00 -
— || = — — -— |
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022  2023*
Gobierno Nacional mFFFIR (2)
mFFDP (3, m Entidades bancarias y financieras

m Deuda Consolidada Titulos Publicos (4)
= Organismos Internacionales

Fuente: Direccién Nacional de Asuntos Provinciales, Ministerio de Economia.
Notas:

1).-Todos los datos son preliminares y se encuentran sujetos a revisién. No
se incluye la Deuda Flotante.

2).- Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional.

3).- Fondo Fiduciario de Desarrollo Provincial.

4).- Titulos expresados a Valor Residual.

* Informacién acumulada hasta el 30-06-2023

Composicion del gasto corriente,

acumulado 3Q 2023
Rentas de la
Propiedad
4,2%
Transferencias
Corrientes 15,1%
Gastos de
consumo
80,7%

Fuente: Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires

Nota: Datos en base devengado.

En el acumulado al tercer trimestre de 2023 la Administracion
Publica no Financiera de la Ciudad de Buenos Aires registré un
resultado primario positivo de $443.636 millones. Dicho valor es
consecuencia de un ingreso total de $2.092.755 millones y de
gastos primarios por $1.649.119 millones.

Los ingresos totales presentaron un crecimiento de 144,1%
con respecto al mismo periodo del afo anterior. Por su parte,
el gasto total devengado mostré un incremento de 146,5% con
respecto a los $693.954 millones ejecutados durante el tercer
trimestre del afio 2022.

En cuanto a la situacién de la deuda publica de la provincia,

el stock total sin incluir deuda flotante, al 30 de junio de 2023,
ascendi6 a $510.145 millones.
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"iﬁ'/" Exportaciones

Ciudad Auténoma de

Buenos Aires 1S 2023 1S 2022
Posicion ranking 19 21
Valor 144 131
Participacion regional 0,6% 0,4%
Participacion nacional 0,4% 0,3%

Nota: Elaboracién propia en base a datos del INDEC.

En los seis primeros meses de 2023, las exportaciones de la CABA
fueron de 144 millones de ddlares, 9,9% superiores a las de 2022,
siendo el principal subrubro el de productos quimicos y conexos, el
cual obtuvo un valor de 110 millones de dolares y represento el 76,4%
del total exportado por la ciudad (+17% en el periodo interanual). Esto
se debié fundamentalmente a los productos quimicos organicos y los
productos farmacéuticos, los cuales totalizaron el 47,2% y 17,4% de
las exportaciones de la ciudad, respectivamente.

Les siguieron en importancia maquinas y aparatos, material eléctrico,
que alcanzé 5,6% de las exportaciones merced al incremento de
14,3% registrado en el periodo. Los principales destinos fueron Unién
Europea (que absorbid el 43,9% de las exportaciones), Mercosur,
“Resto de ALADI”, China'y USMCA.

Principales exportaciones

140
120
100
80
60
40

20

Manufactura de Combustible y Manufactura de  Productos Primarios

origen agropecuario energia origen industrial

Nota: Elaboracién propia en base a datos del INDEC.

Principales destinos

Resto del Mundo
USMCA 9,7%
3,9%

China
4,0% UE
43,9%
Resto de ALADI*
11,9%
Mercosur
26,6%

Nota: Elaboracion propia en base a datos del INDEC.
*Bolivia, Colombia, Cuba, Ecuador, Pert y Zonas Francas.
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Relacion Provincia vs Nacion

Ventas de combustibles (enero-2024), metros ctibicos I] [| Indicadores
OUlUf de demanda
. p 816.914
¢ Gasoil Comun 30.056 3,6% _ o _ o
30056 La Capital de Argentina tiene una importante participacion en el
. 308.538 i
e Gasoil Ultra 14.915 18,7% valor agregac;lc_) bruto nac_lonal (VAE,>). La estructura dgl Producto
14.915 Bruto Geografico de la Ciudad esta compuesta principalmente por
., 647.581 - ici i i i
e Nafta Super 50.082 24,6% 52062 tres sectores: servicios, comercio e industria manufacturera.
196.475 ici 2!
e Nafta Ultra 21.308 -13,1% . El s_eptor de s_erV|C|os esta com_pggsto mayormen’Fe por cuatro
: actividades vinculadas a la posicién de Buenos Aires como
. . la principal ciudad del pais: servicios inmobiliarios, servicios
Patentamiento (enero-2024), cantidad financieros, transporte y comunicaciones, y los servicios sociales
33798 y de salud. Las actividades mencionadas son impulsadas por
e  Automdviles 5.977 -35,5% 5977 ' la concentracion del movimiento urbano que tiene lugar en la
: Capital, que al mismo tiempo es la cabecera del sistema financiero
3 33.278 ; ; PRy
e Motovehiculos 1.551 -18,7% 51 nacional. Estt_a sector se ve fa_voreC|d9 por la conc,i|C|on .de la
%5 CABA como importante localidad turistica del pais, teniendo como
Ventas de supermercados (noviembre-2023), 122 051 6.5%" 764.272 productos turisticos al tango, el recorrido por el Casco Histdrico
millones de pesos : > 70 122.051 Administrativo, Puerto Madero, La Boca y La Recoleta, entre otros.
(D:ema'andz el?:;";:lca (diciembre-2023), en GWh/Grados 3.307 -129% 1763 Por su parte, el sector comercial lo componen en orden de
entigrados 3.307 importancia: el comercio al por mayor, el comercio al por menor,
Vuel iembre-2023 idad la venta de automotores y la venta de combustibles. Con respecto
uelos (septiembre- ), cantida al sector industrial, esta conformado por seis ramas principales:
24023 sustancias y productos quimicos (la industria farmacéutica lidera la
* Movimientos cabotaje 7.846 9,5% 84 ’ estructura industrial y el Area Metropolitana de Buenos Aires es la
' mayor zona de produccién y consumo de medicamentos del pais),
6.776 alimentos y bebidas, confeccion, edicién e impresién, maquinarias
. . . . La Capital de Argentina también cuenta con una amplia y
Turismo (diciembre-2023), en unidades . o . . ) o .
( ), diversificada industria cultural, que aglutina a editoriales, diarios,
1 832,407 canales de TV abierta, emisoras radiales, salas de teatro, entre
* Habitaciones o unidades ocupadas 476.796 6,6% 476.796 otros.
. Plazas ocupadas 869.953 7 3% 3.916.524 Nota venta de combustibles: fuente: Subsecretaria de Hidrocarburos, Ministerio de Economia.
P . 070 869.953 Nota patentamiento automéviles y motovehiculos: fuente: SIOMAA,
https://www.siomaa.com/Reports
. 1.604.196 Nota venta de supermercados: fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas y Precios
d VlajeI’OS 373.418 0,9% 373.418 de la Produccion y el Comercio.
Nota Demanda de Electricidad: fuente: Ministerio de Economia. Se consideran las
. . . . . distribuidoras: “Distribuidora y Comercializadora de Energia Norte S.A” y “Distribuidora de
e Duracion de estadia promedio de los turistas 24 . .
; 2,3 6,4% Energia Sur S.A.
(en dIaS) 23 Nota Vuelos: fuente: EANA, Navegacion Aérea Argentina.

Nota turismo: fuente: INDEC, Encuesta de Ocupacion Hotelera.

*Variacion real, indice de Precios al consumidor CABA Base 2021=100 Nacién Ciudad Auténoma de Buenos Aires



Monitores
Macro

Inflacion

315,0%

m |PC = Expectativas de Inflacion
265,0%
215,0%
165,0%
115,0%
65,0%

15,0%

Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC y UTDT.

Tipo de cambio Spot y Futuros
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Fuente: Elaboracién propia en base a Rofex

Evolucion precios Soja y Petréleo, indice 2004=100

300
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20 Nw~wJ/ﬁJWMNw\mwf
150
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e Petroleo

Fuente: Elaboracion propia en base a CBOT y WTI NYMEX.

Reservas y Activos del BCRA

mmmm Reservas, USD mn, fin de periodo Reservas/Activos

== Activos S.Pub/Activos
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Fuente: Elaboracion propia en base a BCRA
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Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA

indice de Produccién Industrial
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Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC

Comercio Exterior

mmmm Saldo Comercial, USD MN
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Fuente: Elaboracién propia en base a Indec

Ingresos y Gastos del Sector Publico Nacional no
Financiero
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Fuente: Elaboracién propia en base a Secretaria de Hacienda

dic-23
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Tabla de indicadores

* Dato trimestral. El afio corresponde a Q4

** Incluye intereses intrasector publico

*** dato anual corresponde al promedio ponderado diario de diciembre
**** Contratos a futuro a un mes, promedio del periodo

p: provisorio

Fuentes: INDEC, Secretaria de Hacienda, Ministerio de Economia, BCRA,CIARA, CBOT, NYMEX.

Actividad y Precios 2020 2021 2022 2023 oct-23 nov-23 dic-23 ene-24
PIB Real, var % a/a -9,9% 10,3% 5,0% nd - - nd -
IPC Nacional, var % a/a 36,1% 50,9% 94,8% 211,4% 142,7% 160,9% 211,4% 254,2%
indice de produccién industrial manufacturero (2004=100), var % a/a -7,5% 15,7% 4,2% -1,8% -0,7% -4,8% -12,8% nd
Reservas Internacionales (fin de periodo, USD mn) 39.410 39.662 44.598 27.642 24.614 21.513 23.073 27.642
Cobertura de Importaciones (meses de reservas) 11,17 7,53 6,56 4,50 4,22 3,92 5,42 6,01
$/USD, fin de periodo 84,1 102,7 1771 808,4 350,0 360,5 808,5 826,3
Sector Externo 2020 2021 2022 2023 oct-23 nov-23 dic-23 ene-24
Exportaciones, USD mn 54.884 77.935 88.445 66.787 5.396 4.923 5.273 5.398
Importaciones, USD mn 42.354 63.185 81.522 73.715 5.839 5.482 4.255 4.601
Saldo Comercial, USD mn 12.530 14.750 6.923 -6.928 -443 -559 1.018 797
bgg:z:g;?ilggl;a: de los Industriales Oleaginosos y los Exportadores 20.074 32808 40.438 19.742 744 1.004 1246 1590
Laborales* 2020 2021 2022 2023 oct-23 nov-23 dic-23 ene-24
Desempleo pais (%) 11,0 7,0 6,3 nd - - nd -
Desempleo GBA (%) 12,6 7,4 7,0 nd - - nd -
Tasa de actividad pais (%) 45,0 46,9 47,6 nd - - nd -
Fiscales 2020 2021 2022 2023 oct-23 nov-23 dic-23 ene-24
Recaudacion, $mn 6.635.239 11.004.880 19.982.483 42.981.822 4.466.095 4.679.610 5.922.687 7.699.887
IVA, $mn 1.905.385 3.243.608 5.831.330 14.791.510 1.517.544 1.665.240 2.079.428 2.850.797
Ganancias, $mn 1.467.303 2.346.646 4.715.417 8.782.659 948.529 915.880 1.046.363 1.021.903
Sistema seguridad social, $mn 1.485.127 2.303.573 4.149.078 9.286.489 881.123 1.018.871 1.090.900 1.665.760
Derechos de exportacion, $mn 387.643 963.117 1.649.418 1.544.729 118.812 101.374 412.893 645.168
Gasto Primario, $mn 6.311.785 9.209.324 15.476.958 34.414.460 3.526.220 3.713.725 5.908.713 4.059.382
Resultado Primario, $mn -1.749.957 -980.241 -1.659.748 -5.164.637 -330.338 -210.484 -1.991.316 2.010.746
Intereses, $mn** 671.928 775.448 1.663.904 12.056.228 239.443 554.723 3.409.977 1.603.368
Resultado Fiscal, $mn -2.292.830 -1.664.482 -3.152.757 -11.348.552 -454.249 -754.956 -5.330.437 518.408
Financieros - Tasas interés*** 2020 2021 2022 2023 oct-23 nov-23 dic-23 ene-24

Badlar - Privados (méas de $1millon,30-35d) (%) 34,21 34,20 69,45 122,10 122,57 129,47 122,10 108,96

Plazo Fijo $ (30-59d bcos. Priv) (%) 34,75 34,61 70,15 121,96 123,05 129,56 121,96 108,97

Hipotecarios (%) 32,29 29,85 62,71 111,46 95,41 102,21 111,46 100,34

Prendario (%) 32,29 27,81 48,60 74,21 73,49 72,87 74,21 67,92

Tarjetas de Crédito (%) 41,93 41,89 77,10 120,30 97,34 107,45 120,30 120,78
Commodities**** 2020 2021 2022 2023 oct-23 nov-23 dic-23 ene-24

Soja (USD/Tn) 350,1 505,1 569,8 519,8 471,9 494 1 481,7 452,0

Maiz (USD/Tn) 143,0 2291 273,2 2221 192,3 184,4 184,6 177,9

Trigo (USD/Tn) 201,9 258,1 331,3 236,7 210,4 206,8 225,1 220,6

Petréleo (USD/Barril) 39,3 68,1 94,3 77,6 85,5 77,4 72,1 73,9
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