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Prefacio

Desde 1994, la Bolsa de Comercio de Cérdoba ofrece a la sociedad su publicacién anual deno-
minada “Balance de la Economia Argentina”. A partir de 2024, esta tradiciéon se mantiene a
través del nuevo centro de estudios econémicos, la Fundacion de Estudios Econdmicos del Sur
(ECOSUR).

Cada afio, esta publicacion brinda un analisis detallado de los principales datos y eventos que
marcan la evolucidn de la economia argentina. En esta edicion analizamos lo sucedido con la
economia nacional y cordobesa durante 2023 y presentamos proyecciones para 2024. El in-
forme incluye también una seccién especial, a cargo del Lic. Raul Hermida que analiza las eco-
nomias regionales y los ejes de integracion y desarrollo en el Cono Sur, con un enfoque especial
en la Regidon Centro del pais, el Corredor Bioceanico Central y la Hidrovia Paraguay-Parana.

El Balance de la Economia Argentina 2023 esta organizado de la siguiente manera. En el Capi-
tulo 1, Francisco Ballester explora el contexto internacional que influye en la economia argen-
tina, presentando datos de variables econdmicas globales y de paises destacados. El Capitulo
2, a cargo de Agustin Ezequiel Holt, analiza el contexto macroeconémico nacional, repasando
el desempefio de la actividad econdmica en Argentina.

En el Capitulo 3, Maria Belén San Martino aborda las cuentas del sector publico nacional, inclu-
yendo el resultado fiscal, el gasto publico, la presidn tributaria y la deuda publica. Por su parte,
en el Capitulo 4, Martina Gonzalez examina la evolucion de las principales variables monetarias
y cambiarias, con un enfoque en la politica monetaria y cambiaria y sus resultados en términos
de inflacién, tipo de cambio, tasas de interés y agregados monetarios.

El Capitulo 5, a cargo de Francisco Ballester y Martina Gonzalez, se enfoca en los indicadores
financieros argentinos, analizando el indice Merval y el riesgo pais. Por su parte, Oriana Gon-
zalez Pereyra, en el Capitulo 6, evalua el sector externo argentino, centrado en el balance de
pagos y las reservas internacionales, ademas del saldo de la balanza comercial y de servicios y
los componentes de la cuenta capital y financiera.

El Capitulo 7, escrito por Valentina Celeste Vijarra, revisa la evolucion del mercado laboral, en-
focandose en las principales tasas, el salario real y los haberes jubilatorios. En el Capitulo 8,
Tania Belén Paladini diagnostica las condiciones de vida a nivel nacional, con un énfasis en las
mediciones de pobreza, indigencia y distribucidn del ingreso.

El Capitulo 9 analiza la actividad econdmica en la provincia de Cérdoba: Agustin Ezequiel Holt
estudia la evolucidén del Producto Bruto Geografico e indicadores sectoriales; Maria Belén San
Martino analiza el sector publico provincial; Oriana Gonzalez Pereyra repasa el desempefio ex-
portador de la provincia; Valentina Celeste Vijarra examina el mercado laboral y Tania Belén
Paladini estudia las condiciones de vida en Cérdoba.

En el capitulo 10, Francisco Ballester analiza las proyecciones para el afio 2024 en relacion con
la economia tanto internacional como nacional. El capitulo 11, escrito por Raul Hermida, ana-
liza las economias regionales y ejes de integracién y desarrollo en el Cono Sur del continente
americano.

Finalmente, el libro presenta un Anexo Estadistico que crea un repositorio de datos Uutiles re-
copilados por la Direccidn de Analisis Econdmico de ECOSUR para el andlisis econdmico y social
del pais y la provincia de Cérdoba
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CAPITULO 1: CONTEXTO INTERNACIONAL

Capitulo 1: Contexto internacional

En el 2023 el crecimiento del PBI mundial fue mas fuerte de lo esperado y la inflacidn comenzé
a moderarse. La politica monetaria y fiscal desempefaron roles cruciales en estos resultados,
con diferencias significativas entre las diferentes regiones. En América Latina, si bien la inflacion
volvio a estar bajo control en la mayoria de los paises, sigue habiendo economias con inflacién
alta que empujan el promedio hacia arriba. Ademas, siguen habiendo obstaculos para un cre-
cimiento mds robusto y sostenible.

Los desafios futuros incluyen la necesidad de consolidar la recuperacion econdmica, mantener
la estabilidad financiera y abordar las disparidades econdmicas que persisten tanto a nivel glo-
bal como regional.

1.1. Producto Bruto Interno

En 2023 el PBI a nivel mundial crecid 3,2% vs. 3,5% en 2022 (Grafico 1.1). Este crecimiento fue
impulsado en gran medida por un aumento inesperado en el consumo privado, que se mantuvo
fuerte a pesar de las presiones inflacionarias.

Grafico 1.1: Variacion del Producto Bruto Interno de principales regiones mundiales
En moneda constante, periodo 2022 - 2023
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Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de FMI-WEO.

Las economias avanzadas mostraron un desempefio mixto, influenciado por diversos factores
econdmicos y geopoliticos. La combinacion de politicas fiscales y monetarias en las economias
fue crucial para sostener el crecimiento, aunque los desafios inflacionarios y las incertidumbres
geopoliticas continuaron representando riesgos para la estabilidad econdmica.

Estados Unidos liderd el crecimiento entre las principales economias avanzadas, registrando
una expansion del PBI de 2,5%. Este crecimiento fue impulsado por el consumo privado, de la
mano de una recuperacion sostenida del mercado laboral, con la tasa de desempleo mante-
niéndose en niveles histdricamente bajos. En la eurozona, el crecimiento del PBI fue mas mo-
derado de 0,4% en promedio. Economias clave como Alemania y Francia enfrentaron desafios
significativos, incluyendo la inflacidn elevada y las tensiones derivadas de la guerra en Ucrania,
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que afectaron las cadenas de suministro y los costos energéticos. Sin embargo, el apoyo fiscal
y los programas de inversidn en infraestructura verde y digital ayudaron a mitigar algunos de
estos impactos. El PBI en Japdn crecid 1,2%, apoyado por una politica monetaria expansiva que
buscaba contrarrestar la baja inflacién y estimular la demanda interna.

En los mercados emergentes, el crecimiento del PBI fue mas variado. En general lograron man-
tener un crecimiento positivo a pesar de ciertas adversidades, pero la necesidad de reformas
estructurales y politicas mds efectivas sigue siendo crucial para garantizar un crecimiento sos-
tenible a largo plazo. La diversificacion econdmica, la inversion en capital humano y la mejora
de la gobernanza seran determinantes para el futuro desempefio de estas economias.

India se destacé con un crecimiento del PBI superior a 7%, impulsado por un robusto sector de
servicios y manufactura. Las reformas estructurales y una politica fiscal expansiva, que incluyo
inversiones en infraestructura y programas sociales, jugaron un papel crucial en este creci-
miento. El aumento del consumo interno y la recuperacién de las exportaciones también con-
tribuyeron significativamente al desempefio econdmico del pais. China crecié 4,5%, una expan-
sién moderada en comparacidn con su historia. La expansidn se sostuvo gracias a politicas ex-
pansivas fiscal y monetaria. En América Latina, el desempefio econdmico fue mas dispar. Brasil
y México mostraron signos de recuperacion con tasas de crecimiento del PBI de 2,9% y 3,0%,
respectivamente. El consumo interno, la recuperacion de las exportaciones y politicas fiscales
prudentes fueron factores clave en estos paises. No obstante, la regién también enfrentd altas
tasas de inflacidn y problemas estructurales, como la desigualdad y la corrupcion, que limitaron
un crecimiento mas robusto.

1.2. Inflacidn

La inflacidn global experimentd una disminucidn significativa en 2023, bajando hasta 6,2% vs.
8,9% en 2022 (Grafico 1.2). Esto reflejé los efectos de las politicas monetarias restrictivas adop-
tadas por muchos bancos centrales. En general, la inflacién mundial disminuyé conforme a lo
esperado. Sin embargo, la lucha contra la inflacién no ha terminado, y muchos paises contintdan
enfrentando presiones inflacionarias persistentes debido a factores estructurales y externos.

Grafico 1.2: Inflacién de principales regiones mundiales. Periodo 2022 - 2023
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CAPITULO 1: CONTEXTO INTERNACIONAL

En las economias avanzadas la inflacidn cayd a 3,1% desde el 7,3% registrado en 2022, que
habia sido el maximo desde los ‘80. Esto se debid en parte a la estabilizacidn de los precios de
la energia y los alimentos, asi como a una mejora en las cadenas de suministro globales que
habia sido interrumpida por la pandemia y conflictos geopoliticos. Para los mercados emergen-
tes, la inflacidn se redujo a 8,4% (vs. 10,1% en 2022). En América Latina la inflacién se acelerd
hasta 16,6% (vs. 14,6% en 2022), aunque este promedio fue influenciado por algunos paises
con alta inflacién, como Argentina y Venezuela.

1.3. Politica Monetaria

La politica monetaria en 2023 se caracterizd por ajustes destinados a controlar la inflacion y
estabilizar el crecimiento econdmico. En varias economias avanzadas, los bancos centrales, in-
cluyendo la Reserva Federal de Estados Unidos y el Banco Central Europeo, implementaron
politicas de endurecimiento monetario, incrementando las tasas de interés de referencia. Estas
medidas estaban dirigidas a frenar la inflacidn, que habia alcanzado niveles no vistos en déca-
das.

En contraste, China adoptd una politica monetaria mas acomodaticia debido a una inflacién
mas baja de lo esperado, influenciada por la caida de los precios de los alimentos y una menor
demanda interna. El Banco Popular de China redujo las tasas de interés y proporciond liquidez
adicional al sistema bancario para estimular el crecimiento. En América Latina, las politicas mo-
netarias también fueron diversas, con algunos paises como Brasil aumentando las tasas de in-
terés de manera agresiva para combatir la inflacién, mientras que otros, como México, adop-
taron un enfoque mas gradual.

1.4. Politica Fiscal

La politica fiscal global en 2023 mostré tendencias mixtas, reflejando las diferentes condiciones
econdmicas y prioridades politicas de los paises. En las economias avanzadas, hubo un ligero
endurecimiento fiscal con una disminucion de los déficits primarios estructurales, aunque el
gasto publico se mantuvo elevado para sostener la recuperacion econdémica post-pandemia.
Estados Unidos y la eurozona, por ejemplo, experimentaron un apoyo presupuestario adicional
que contribuyé al crecimiento, aunque a un ritmo mas moderado que en los afios anteriores.

En las economias emergentes, la politica fiscal fue mas expansiva en algunos casos, con aumen-
tos en el gasto publico para estimular la demanda agregada y apoyar a los sectores mds vulne-
rables. Sin embargo, estos paises también enfrentaron desafios relacionados con la sostenibi-
lidad de la deuda y la necesidad de mantener la confianza de los mercados internacionales. La
consolidacidn fiscal fue una prioridad para muchos gobiernos, que buscaron equilibrar la nece-
sidad de estimulo econdmico con la disciplina fiscal a largo plazo.
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CAPITULO 2: ACTIVIDAD ECONOMICA DE ARGENTINA

Capitulo 2: Actividad econdmica de Argentina

En el 2023 el PBI de Argentina se contrajo 1,6% con respecto al 2022. La dindmica de la actividad
estuvo condicionada por dos grandes eventos: la sequia y las elecciones presidenciales. E| PBI
aumentd en el primer trimestre (+0,5% t/t s.e.), cayd en el segundo por la sequia (-2,5% t/t
s.e.), rebotd en el tercero (+2,2% t/t s.e.) y volvié a caer en el cuarto (-1,9% t/t s.e.), tras la
devaluacion y aceleracion inflacionaria que sucedio a las elecciones primarias. Por componen-
tes, la mayor caida se dio en las exportaciones (-6,7% i.a.) por la sequia y también cayo la in-
version (-1,9% i.a.). El consumo privado y publico (+1,1% y +1,2% i.a. respectivamente) com-
pensaron parte de esa disminucidn.

2.1. Producto Bruto Interno

La economia argentina sufrié una recesion en el afio 2023. El PBI disminuyd -1,6% con respecto
al afo anterior, producto principalmente de la sequia. Otros factores que explicaron la caida
fueron la disminucién de los ingresos reales por la aceleracién de la inflacion (211% anual vs.
95% el afio anterior), y el cepo cambiario, entre otros.

En el acumulado de los ultimos 12 afos la economia practicamente no ha crecido (+0,5% acu-
mulado (Grafico 2.1). Esto significa una caida de -11% del PBI per cépita.

Grafico 2.1: Producto Bruto Interno. En millones de pesos a precios de 2004, periodo 2003 - 2023
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Fuente: Fundaciéon ECOSUR sobre la base de INDEC.

La dindmica de la actividad a lo largo del 2023 estuvo marcada principalmente por dos eventos:
la sequia y la aceleracidn de la inflacidn post PASO. La sequia fue particularmente fuerte en los
primeros meses del afio, afectando la actividad agropecuaria y las exportaciones de este sector,
que principalmente se concentran en el segundo trimestre del afio. Por otro lado, en agosto
hubo una devaluacién post PASO del 22%, que provocdé una aceleracién de la inflacién en el
Gltimo trimestre.

El comportamiento recesivo de la economia en 2023 puede explicarse mayormente por la caida
de la actividad en el sector agropecuario por la sequia. La actividad de ese sector cay6 20%, lo
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cual explicé -1,3 p.p. de los -1,6 p.p. que cayo el PBI (Grafico 2.2). El resto de la economia se
mantuvo relativamente estancado en el afio (-0,2% i.a.).

Grafico 2.2: Producto Bruto Interno desagregado en sectores agricolas y no agricolas
Variaciones interanuales, periodo 2003 - 2023
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Fuente: Fundaciéon ECOSUR sobre la base de INDEC.

La evolucién del nivel de actividad a lo largo del afio fue volatil (Grafico 2.3). En el primer tri-
mestre crecid +0,5% t/t s.e. En el segundo trimestre cay6 -2,5% t/t s.e., con una caida del sector
agropecuario de -35% t/t s.e. por la sequia. En el tercer trimestre la economia creci6 +2,2 t/t
s.e., principalmente producto de un rebote estadistico tras la sequia, lo cual se reflejé en una
recuperacion del sector agropecuario de +59% t/t s.e. Tras las elecciones primarias de agosto
hubo una devaluacidn y aceleracion de la inflacidon que generd una caida en los ingresos reales.
Debido principalmente a esto, el PBI cay6 -1,9% t/t s.e. en el cuarto trimestre.

Grafico 2.3: Producto Bruto Interno trimestral desestacionalizado
Variacion interanual y trimestral sin estacionalidad, aiio 2023
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Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de INDEC.
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La recesidon también puede explicarse mediante sus componentes (Grafico 2.4). Las exporta-
ciones fueron el componente de la demanda agregada de mayor caida (-6,7% i.a.) esencial-
mente por la sequia. La disminucidon de la inversion (-1,9% i.a.) también contribuyd a la caida
del PBI. Por ultimo, los aumentos del consumo privado y publico (+1,1%i.a.y +1,2% i.a. respec-
tivamente) no lograron compensar el efecto del resto de los componentes. Por su parte, las
importaciones crecieron +2,2% i.a.

Grafico 2.4: Componentes del Producto Bruto Interno. Variacion interanual, afio 2023
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Fuente: Fundaciéon ECOSUR sobre la base de INDEC
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Capitulo 3: Sector publico de Argentina

En este capitulo se analiza el desempefio de las cuentas del sector publico argentino durante
el 2023. Se analiza el resultado fiscal, el comportamiento del gasto publico del gobierno nacio-
nal y consolidado y la presidn tributaria a nivel nacional y provincial. Ademas, se analiza la evo-
lucion de la deuda publica. Para el analisis de las cuentas del gobierno nacional se utilizan los
datos del Sector Publico No Financiero (SPNF) base caja.

En 2023 las cuentas publicas se deterioraron. El déficit fiscal primario del gobierno nacional fue
-2,7% del PBI, 0,8 puntos porcentuales (p.p.) por encima de la meta acordada con el Fondo
Monetario Internacional (-1,9% del PBI) y 0,1 p.p. por encima del resultado de 2022. Si se con-
tabilizan los intereses por el pago de deuda (1,7% del PBI), el déficit fiscal financiero fue -4,4%
del PBI. Con este resultado las cuentas publicas acumularon un saldo deficitario por 15 afios
consecutivos.

El déficit primario en 2023 fue resultado de la caida de los ingresos generada por la sequia y la
menor actividad econdmica, que no pudo ser contrarrestada por la licuacion del gasto en jubi-
laciones y pensiones, asignaciones familiares y los menores subsidios energéticos. Los ingresos
cayeron 1,2 p.p. del PBI, mientras que el gasto se redujo 0.5 p.p. del PBI respecto al afio ante-
rior.

La deuda publica cerrd el afio en su nivel mas alto desde 2003. La deuda publica bruta repre-
sentd 158% del PBI (vs. 85% en 2022). La deuda neta (descontando pasivos en manos de otros
organismos del sector publico) fue 87% del PBI (vs 46% en 2022), su maximo nivel desde 2004.
Los factores que explicaron el aumento del ratio deuda/PBI fueron el déficit fiscal, la deprecia-
cion de la moneda y la caida del producto.

3.1. Resultado fiscal del gobierno nacional

El déficit fiscal primario en 2023 fue -2,7% del PBI, 0,1 p.p. por encima del afio anterior y 0,8
p.p. por encima de la meta acordada con el Fondo Monetario Internacional (-1,9% del PBI). El
déficit financiero, considerando el gasto en intereses, represento -4,4% del PBI.

El sector publico registré 15 afios consecutivos de déficit financiero y 16 de déficit primario
(Gréfico 3.1). El saldo de las cuentas publicas mejord entre 2017 y 2019, pero tanto el déficit
primario como financiero se mantuvieron. El déficit fiscal alcanzé su maximo desde la década
del ‘80 en 2020, en parte por efecto de la pandemia, con un resultado primario de -6,6% del
PBI y un resultado financiero de -8,6% del PBI.

Los intereses por el pago de deuda representaron 1,7% del PBI en 2023, 0,1 p.p. mds que en
2022. Tras alcanzar 3,4% del PBl en 2019, los intereses bajaron hasta 2% del PBl en 2020y 1,5%
en 2021, por la restructuracion efectuada en septiembre de 2020, que recortd fuertemente los
cupones iniciales de los bonos restructurados. Para 2023 el gasto en intereses aumenté debido
a la estructura financiera de los nuevos bonos (intereses que van aumentando en el tiempo) y
al incremento de la deuda producto del financiamiento del déficit fiscal.
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Grafico 3.1: Resultado del Sector Publico No Financiero. Porcentaje del PBI, periodo 2003 — 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de Ministerio de Economia de la Nacién.
Nota: 2020, 2021 y 2022 excluyen rentas por colocaciones de deudas y desembolsos del FMI.

3.2. Gasto publico

El gasto del gobierno nacional en términos reales disminuyé en 2023 debido a la reduccion del
gasto corriente y de capital. La caida del gasto corriente se explica por el menor gasto en jubi-
laciones y pensiones, transferencias sociales, subsidios e intereses de deuda.

En 2023 el gasto total fue 21,5% del PBI, 0,6 p.p. por debajo de 2022 y cayd -4,7% en términos
reales. Aunque el gasto de capital se mantuvo constante en 1,6% del PBI, se redujo -7,1% en
términos reales. El gasto corriente fue 19,8% del PBI, 0,6 p.p. por debajo de 2022, y cayd -4,9%
en términos reales.

La caida de los gastos corrientes se explica por subsidios que disminuyeron -20,3% en términos
realesy el gasto en jubilaciones y pensiones que cayd -12% en comparacion con 2022. Ademas,
las transferencias sociales se redujeron -0,4%. Los intereses de la deuda también cayeron, y
representaron 1,7% del PBI, una reduccién de 0,1 p.p. respecto a 2022. En contraste, las trans-
ferencias a provincias y los gastos de funcionamiento y salarios aumentaron 13,5% y 4,2% res-
pectivamente en términos reales. La disminucién de las partidas presupuestarias con mayor
peso en el gasto compensd estos incrementos.

Si bien en los ultimos tres afios el gasto publico bajd, lo hizo partiendo desde un nivel récord y
todavia es alto en términos histdricos (Gréfico 3.2). Entre 2003 y 2015 el gasto primario del
gobierno nacional practicamente se duplicé (pasé de 12,4% a 24% del PBI). Entre 2015 y 2019
bajé 5,3 p.p., hasta 18,7% del PBI. En 2020, con el cambio de gobierno y la pandemia, volvié a
aumentar hasta alcanzar un maximo histérico de 24,2% del PBI. Desde entonces, bajd hasta
19,8% del PBI en 2023, todavia 6,6 p.p. por encima del nivel de 20 afios atras.
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Grafico 3.2: Gasto primario del Sector Publico No Financiero. Porcentaje del PBI, periodo 2003 — 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de Ministerio de Economia de la Nacién.

La composicion del gasto primario se modificd en 2023. Cayé la proporcion destinada a jubila-
ciones y pensiones, asi como a subsidios, mientras que aumentd la asignacion dirigida al fun-
cionamiento y los salarios del gobierno nacional (Grafico 3.3). El gasto en jubilaciones y pensio-
nes representd 34,5% del total, 2,2 p.p. menos que el afio anterior, y alcanzo su nivel mas bajo
desde 2015. El gasto en subsidios disminuyd su participacion en 1,9 p.p. y representé 10% del
gasto primario total. El gasto en funcionamiento y salarios del gobierno aumento su participa-
cién al 16,8% del gasto primario total, un incremento de 1,2 p.p. con respecto a 2022.

Grafico 3.3: Composicion del gasto primario del Sector Publico No Financiero. Periodo 2015 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de Ministerio de Economia de la Nacién.

Otra manera de analizar el gasto publico es tomando como universo al sector publico completo.
Esto es, el gobierno nacional, los provinciales y los municipales. Bajo esta definicion, el gasto
publico en 2023 habria representado 38,8% del PBI, 0,2 p.p. por encima de 2022 y 2,6 p.p. por
encima de 2019, el minimo nivel en la Gltima década (Grafico 3.4).
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Grafico 3.4: Gasto primario consolidado. Porcentaje del PBI, periodo 2003 — 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de INDEC y Ministerio de Economia de la Nacion.

3.3. Recaudacion tributaria

En 2023 la recaudacion total fue 28,1% del PBI, lo que representé una caida de 1,2 p.p. respecto
al afo anterior. Esta caida se debid principalmente a la pérdida de ingresos por derechos de
exportacién, causada por la sequia, y los cambios legislativos en el impuesto a las ganancias.
Del total recaudado, los impuestos nacionales representaron 23%, mientras que la recaudacion
provincial fue 5,1%.

La presion tributaria en 2023 fue la mas baja en 15 afos, producto de la combinacién de la
caida de los derechos de exportacidn y el aumento del minimo no imponible del impuesto a las
ganancias. La sequia afectd negativamente la recaudacion de los derechos de exportacidn, que
disminuyeron -59,9% en términos reales, mientras que la modificacion en el impuesto a las
ganancias provocd una caida del -20,2% en términos reales. Para contrarrestar esta caida en
los ingresos fiscales, se aumentd la alicuota del impuesto PAIS y se extendid su alcance al sector
importador, lo que resulté en un aumento del 86,5% en términos reales del impuesto PAIS.

La distribucién de la carga tributaria entre el gobierno central y los gobiernos provinciales dis-
minuyd para la nacién y se mantuvo constante para las provincias respecto a 2023 (Gréfico
3.5). Esto se debid al aumento en la recaudacién de ingresos brutos, que compensa la caida en
la recaudacion del impuesto inmobiliario, a los sellos y automotor. Desde 2003, la presion tri-
butaria para las provincias ha ido en aumento. En promedio, durante la tltima década, la par-
ticipacidn de los impuestos provinciales representé 5,1% de la recaudacion total.
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Grafico 3.5: Recaudacion tributaria. Porcentaje del PBI, periodo 2003 — 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de Ministerio de Economia de la Nacién.

En 2023 el impuesto a las ganancias tuvo la menor contribucién a la recaudacion desde 2012,
mientras que el impuesto al valor agregado alcanzé la mayor participacion de los ultimos 20
afios (Grafico 3.6). El impuesto PAIS representd 3,5% de la recaudacion total, alcanzando su
mayor nivel desde su creacion en 2020.

Grafico 3.6: Composicion de la Recaudacion tributaria. Periodo 2003 — 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de INDEC y Ministerio de Economia de la Nacion.

3.4. Deuda publica

La deuda publica total de la Administracién Central cerré el 2023 en USD 370.673 millones (USD
-25.882 millones con respecto a 2022) y la deuda publica neta (excluyendo pasivos en manos
de otros organismos del sector publico) fue USD 204.739 millones (USD -9.871 millones vs.
2022). Si bien hubo endeudamiento producto del déficit fiscal, la deuda medida en ddlares cayd
por el efecto de la devaluacién sobre la deuda denominada en pesos. Ademas, el ratio
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deuda/PBI se incrementd tanto por la devaluacion de diciembre como por la caia del producto
durante el afio. Medida en términos del PBI, la deuda bruta de la Administracién Central fue
equivalente a 158% del PBI, 39 p.p. por encima de 2022 y 13 p.p. por encima del maximo al-
canzado en 2003. La deuda publica neta represent6 87% del PBI, 28 p.p. por encima del afio
anterior, y se ubicd en el nivel mas alto desde 2004.

En 2023, la deuda bruta se ubicé 27 p.p. por encima de su nivel de 2020, mientras que la deuda
neta aumentd 15 p.p. en relacién a ese mismo periodo. En 2020, el stock de deuda habia al-
canzado su maximo valor desde la salida de la crisis de 2001, debido al incremento del déficit
fiscal y la significativa caida del producto. La tendencia decreciente que habia mostrado el stock
de deuda desde 2003 comenzd a revertirse a partir de 2012, alcanzando niveles maximos en
2023 (Gréfico 3.7).

Grafico 3.7: Deuda bruta y neta de la Administracion Central. Porcentaje del PBI, periodo 2003 — 2023
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FUNDACION ECOSUR 25



CAPITULO 4

Aspectos monetarios
y cambiarios
de Argentina






BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023-2024

Capitulo 4: Aspectos monetarios y cambiarios de Argentina

La dindmica monetaria de 2023, al igual que todo el periodo comprendido entre 2020 y 2023,
estuvo marcada por la dominancia fiscal. El Banco Central emitié pesos para financiar al Tesoro
por 3,7% del PBI, una cantidad que excedio las necesidades de la economia. Para evitar que los
pesos creados se transformaran en circulante, absorbié dinero emitiendo pasivos remunerados
(Leligs o pases). Como resultado, la Base Monetaria cerré el afio en su nivel mas bajo de los
ultimos 20 afos (4,8% del PBI). Por su parte, los pasivos remunerados cerraron en 15% del PBI,
lo que represento el nivel mas alto de los Ultimos 20 afios.

El aumento en los pasivos remunerados del BCRA fomentd el aumento de los depdsitos banca-
rios. Para los bancos era negocio tomar depdsitos, parte de los cuales eran sin remunerar, y
colocarlos en Leliq y pases. Asi, los depdsitos privados cerraron el ailo en 15% del PBl y M3
privado (la cantidad de dinero amplia, que incluye el dinero en circulacién y los depdsitos pri-
vados) cerro el afio en 27,8% del PBI.

La creacién de dinero (en sentido amplio) por encima de las necesidades de la economia, tanto
en 2023 como en los afios anteriores, generd un aumento en la brecha cambiaria y una acele-
racién de la inflacién. El exceso de dinero se canalizd hacia demanda de bienes y ddlares, pre-
sionando los precios y los tipos de cambio paralelos. De este modo, la inflacidn cerrd el afio en
211% vy la brecha cambiaria llegd a tocar maximos de 170%.

4.1. Inflacion

La inflacion se aceleré en 2023. En diciembre la inflacidn interanual se ubicd en 211%, el nivel
mas alto desde finales de 1990, una fuerte aceleracidn con respecto a 2022, que habia cerrado
en 95% (Grafico 4.1). Este incremento fue resultado del exceso de liquidez que se dirigié hacia
la demanda de bienes, ejerciendo presién sobre los precios, asi como hacia la demanda de

ddlares.

Grafico 4.1: indice de Precios al Consumidor. Variacién interanual, periodo 2003 - 2023
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Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de INDEC.
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La inflacién se aceleré fuertemente en la segunda mitad del afo. Durante el primer semestre
del afio promedid 7% mensual, acelerdndose con respecto a lo que habia sido el cierre de 2022
(Grafico 4.2). Llegd incluso a tocar un 8,4% mensual en abril, que hasta ese momento era el
maximo mensual desde la salida de la convertibilidad. Tras las elecciones primarias de agosto
el gobierno dispuso una devaluacion de 22% y se produjo una caida de la demanda de dinero.
Esto llevo la inflacion a niveles de dos digitos (promedio 11,6% mensual entre agosto y noviem-
bre). Finalmente, el nuevo gobierno, que asumié en diciembre, dispuso una devaluacion de
54%, que llevd la inflacidn mensual a 25,5%, el valor mensual mas alto en 32 afios. La ultima
vez que habia superado esa cifra habia sido en febrero de 1991.

Gréfico 4.2: indice de Precios al Consumidor. Variacién mensual, periodo 2022 - 2023
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Fuente: Fundaciéon ECOSUR sobre la base de INDEC.

4.2, Tipos de cambio

El tipo de cambio oficial promedié en diciembre ARS 642 lo que significd un aumento de 271%
con respecto a un afo atrds. Por su parte, el délar MEP promedio de diciembre fue ARS 965
(+197%i.a.), el CCL, ARS 953 (+185% i.a.) y el informal, ARS 991 (+203% i.a.). El 13 de diciembre
se produjo una devaluacion del tipo de cambio oficial con el objetivo de reducir las brechas

cambiarias, con lo cual el tipo de cambio oficial cerrd el afio en ARS 808 (+356% con respecto
al cierre del afio anterior).

Las brechas cambiarias entre el délar oficial y los délares paralelos se mantuvieron elevadas
durante gran parte del afio. En promedio durante diciembre, la brecha entre el ddlar oficial y
el informal fue 54%, aunque el Ultimo dia del afio, tras la devaluacion del oficial bajé hasta 27%.
El punto mas alto se registré en octubre, cuando la brecha llegd a tocar 214% (Grafico 4.3).
Dindmicas similares ocurrieron con las brechas con el MEP y el CCL, que alcanzaron maximos
de 157% y 217%, respectivamente y cerraron el afio en 23% y 20%, respectivamente. Las bre-
chas reflejaron el exceso de pesos, las dificultades para acceder a ddlares en el mercado oficial

y la creciente demanda de divisas por parte de quienes buscaban protegerse de la inflacion y
la depreciacion del peso argentino.
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Grafico 4.3: Brecha cambiaria del délar oficial contra paralelo, MEP y CCL
En porcentaje, periodo 2003 - 2023
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Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de BCRA.

4.3. Politica monetaria

Durante 2023 el financiamiento monetario al Tesoro fue 3,7% del PBI (vs. 3,3% del PBl en 2022).
El financiamiento estuvo compuesto por la transferencia de adelantos transitorios y utilidades
por 0,9% del PBI y financiamiento indirecto, via compra de bonos publicos en el mercado se-
cundario por 2,8% del PBI (Grafico 4.4). Paralelamente, el uso de reservas internacionales para
financiar al Tesoro fue 1% del PBI (vs. 0,3% del PBI en 2022).

Grafico 4.4: Financiamiento monetario al Tesoro. Periodo 2003 - 2023
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Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de BCRA.

La estrategia del BCRA fue absorber con deuda de corto plazo la mayor parte de los pesos emi-
tidos para financiar al Tesoro. Esto llevd a que la base monetaria creciera 89,6% en el aio, bien
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por debajo de la inflacion (211%). Asimismo, como porcentaje del PBI pasé de 5,8% a fines de
2022 a 4,8% a fines de 2023 (Grafico 4.5)

Grafico 4.5: Base Monetaria. En porcentaje del PBI, a diciembre de cada afo
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Como contracara a la contraccién de la base monetaria, crecieron los pasivos remunerados. La
sumatoria de pases y Leligs, que fueron los instrumentos usados para absorber pesos, crecid
145% en el afio y llegd a ser 12,8% del PBI a fines de 2023 (vs. 12,1% del PBI en diciembre de
2022) (Gréfico 4.6).

Grafico 4.6: Pasivos remunerados del BCRA. En porcentaje del PBI, a diciembre de cada aiio
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Fuente: Fun R sobre la base de BCRA e INDEC.

El principal factor de creacidn de pesos fue la dinamica enddgena de la deuda del BCRA. La base
monetaria crecié ARS 4,3 billones en el afio. Los intereses por los pasivos remunerados expli-
caron ARS 16,3 billones, mientras que el financiamiento al Tesoro (directo e indirecto) explicd
solo ARS 7,1 billones (Grafico 4.7) La mayor parte de esto fue absorbido con mas emision de
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Lelig y pases por ARS 15,9 billones. Por ultimo, las compras netas de divisas al Sector Privado
implicaron una emision de pesos por ARS 2,5 billones.

Grafico 4.7: Factores de explicacion de la base monetaria
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Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de BCRA e INDEC.

La reduccion de la base monetaria a través de la emision de pasivos remunerados significo la
creacién de depdésitos y, por lo tanto, los agregados monetarios mas amplios no cayeron como
cayo la base. A diciembre de 2023, M2, que incluye el dinero en poder del publico junto con los
depositos a la vista, representod 15,1% del PBI (vs. 14,5% en 2022). Por otro lado, M3, que ade-
mas abarca los depdsitos a plazo fijo, representé 24,1% del PBI, (vs. 26,3% del PBI en 2022)
(Gréfico 4.8).

Grafico 4.8: M2 y M3. En porcentaje del PBI, a diciembre de cada aiio
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Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de BCRA e INDEC.

En linea con el crecimiento de los pasivos remunerados, los depdsitos en pesos también au-
mentaron en los Ultimos afios. En diciembre de 2023 alcanzaron 17% del PBI (Grafico 4.9). Esto
representd una caida de 1 p.p. contra el nivel de 2022 (nivel maximo de los ultimos veinte
afos), pero un aumento de 5 p.p. con respecto a 2019.
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Grafico 4.9: Depoésitos del sector privado. Como porcentaje del PBI, periodo 2003 - 2023
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Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de BCRA.

El sector publico desplazé al sector privado en el mercado de crédito. El incremento en pases
y Leligs generd que la mayor parte del crédito se canalizara directamente hacia esos instru-
mentos. Esto fue en detrimento del crédito al sector privado que representd 8,1% del PBI en
2023, el minimo valor desde 2005 (Grafico 4.10).

Grafico 4.10: Préstamos al sector privado. Como porcentaje del PBI, periodo 2003 - 2023
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Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de BCRA.

4.4. Reservas internacionales

El exceso de pesos y la brecha cambiaria también generaron una pérdida de reservas interna-
cionales del BCRA. Las reservas cerraron el 2023 en USD 23.074 millones, una caida de USD
21.524 millones con respecto a un afo atras. Por su parte, las reservas netas (las brutas menos
los pasivos en ddlares de corto plazo del Banco Central), cerraron en USD -9.234 millones, una
disminucidn de USD 18.800 millones con respecto al cierre de 2022 (Grafico 4.11).
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Los principales factores que explicaron la disminucidn de las reservas netas fueron los pagos
netos de deuda publica por USD 12.300 millones y las ventas en el mercado paralelo por USD
4.100 millones. Por su parte, las compras del BCRA en el mercado oficial sumaron solamente
unos USD 500 millones.

Grafico 4.11: Reservas internacionales brutas y netas
En miles de millones de ddlares, periodo 2003 - 2023
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Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de BCRA.

4.5. Tasas de interés

En un contexto marcado por expectativas de inflacidn al alza y un aumento en las brechas entre
el tipo de cambio oficial y las cotizaciones paralelas, la tasa de politica monetaria comenzé el
afio en un 75% y escald hasta alcanzar un maximo de 133%, que luego del cambio de gobierno
fue recortada hasta 100%, valor en el que terminé el afio (Grafico 4.12).

Grafico 4.12: Tasa de interés de referencia. Periodo 2006 - 2023
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Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de BCRA.
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Las tasas del sistema financiero se movieron en linea con la tasa de politica monetaria. La tasa
BADLAR (correspondiente a plazos fijos de mdas de un millén de pesos) cerré el afio en 120,1%
(Grafico 4.13), +51,9 p.p. con respecto a un afio atras. Por su parte, la tasa de préstamos per-
sonales cerré en 138% (+57,5 p.p. vs. un afio atras).

Grafico 4.13: Tasa BADLAR y tasa de préstamos personales. Periodo 2006 - 2023
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Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de BCRA.

4.6. Tipo de cambio real

El tipo de cambio real cerré 2023 en su nivel mas alto desde 2008. A finales de 2023, el Go-
bierno entrante implementd una devaluacion del tipo de cambio oficial con el fin de reducir la
brecha cambiaria. Esto hizo que el tipo de cambio real multilateral (TCRM) cerrara el afio 55%
por encima del nivel que tenia a fines de 2022 (Grafico 4.14).

En los meses previos, el TCRM se habia apreciado fuertemente. El gobierno previo habia utili-
zado el tipo de cambio oficial como principal ancla anti-inflacionaria. Eso significd que el tipo
de cambio se movid a un ritmo muy inferior a la inflacion. De este modo, antes de la devalua-
cion de fines de diciembre el TCRM estaba en su minimo nivel de los ultimos 20 afios, solo
equiparable con el que habia a fines de 2015.
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Grafico 4.14: Tipo de cambio real multilateral
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CAPITULO 5: INDICADORES FINANCIEROS DE ARGENTINA
Capitulo 5: Indicadores financieros de Argentina

En el 2023 mejoraron los principales indicadores financieros argentinos. El indice Merval me-
dido en délares al CCL cerré el afio en USD 955, un aumento de 63% en el afio. Por su parte el
riesgo pais bajo 288 puntos basicos (pbs.), para cerrar el afio en 1.907 pbs.

5.1. Merval

El Merval subid en 2023 luego de cinco afios muy pobres (Grafico 5.1). A comienzos de 2018 el
indice accionario habia alcanzado los USD 1.969, su maximo de las ultimas dos décadas. Luego
de eso, sobrevinieron la crisis financiera en abril de 2018 y el cambio de gobierno a fines de
2019. Estos eventos llevaron a un derrumbe cercano a 90%, para alcanzar minimos en torno a
los USD 260. En los tres afios siguientes, hubo una recuperacidn que lo llevé hasta alrededor
de USD 500 a fines de 2022. Si bien fue un gran crecimiento con respecto al minimo (en torno
a 90%), todavia dejaba al indice en valores equivalentes a alrededor de un cuarto del maximo

previo.
Grafico 5.1: S&P Merval. En ddlares al CCL, periodo 2003 - 2023
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Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de Yahoo Finance.

A fines de 2022 el Merval comenzé a recuperarse de cara al futuro cambio de gobierno, que
ocurriria en diciembre de 2023. Cerré el ultimo trimestre de aquel afio con una suba de 30%,

que lo dejé en USD 587.

En 2023 continud la tendencia observada desde fines de 2022, aunque con altibajos, marcados
por el afio electoral. Desde comienzos del afio hasta las elecciones primarias (PASO), que deja-
rian sorpresivamente a Javier Milei como “front-runner” de la eleccion, el indice Merval trepé
34%. Desde ese momento en adelante el Merval oscild, hasta llegar al dia previo a las eleccio-
nes generales en el mismo nivel que pre-PASO. Las elecciones generales dejaron a Sergio Massa
como nuevo “front-runner” y, desde ese momento hasta las elecciones de segunda vuelta, el
Merval cayé 13%. La segunda ronda confirmé a Milei como nuevo presidente y desde ese dia
hasta fin de afio el Merval subié 30%.
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5.2. Riesgo soberano

El riesgo soberano, medido por el EMBI+ Argentina, siguié un desempefio similar al del Merval,
aunque con algunas caracteristicas distintivas (Grafico 5.2).

Grafico 5.2: EMBI+ Argentina. Puntos basicos, periodo 2003- 2023
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A comienzos de 2018, el riesgo soberano se encontraba en un nivel histéricamente bajo, alre-
dedor de 400 pbs. Sin embargo, a lo largo del afio 2018 y principios de 2019, el riesgo pais
comenzo a aumentar gradualmente debido a una combinacidn de factores internos y externos.

La crisis financiera de abril de 2018 y el cambio de gobierno a fines de 2019 fueron eventos
clave que contribuyeron al aumento del riesgo pais. Estos acontecimientos generaron incerti-
dumbre politica y econdmica. En el caso del riesgo soberano el impacto fue significativo, ya que
el gobierno que asumio a fines de 2019 lo hizo con la promesa de realizar una restructuracion
de la deuda publica.

El punto mas critico se alcanzd en la primera mitad de 2020, cuando el gobierno entré en cese
de pagos e inicid el proceso de restructuracién. En esos momentos el riesgo pais llegd a tocar
maximos cercanos a los 4.400 pbs.

Tras la restructuracion realizada en 2020 el riesgo soberano se redujo hasta 1.100 pbs. Sin em-
bargo, en los afios subsiguientes continud con la tendencia creciente que traia desde la crisis
de 2018, de la mano de cuentas fiscales que se deterioraban. De este modo, alcanzé nuevos
maximos entre los 2.700 y los 2.900 pbs. en julio de 2022 y octubre de 2022. Desde ese mo-
mento en adelante, con la perspectiva de un cambio de gobierno en diciembre de 2023, co-
menzo a mostrar signos de mejora, descendiendo hasta 2.200 pbs. a fines de 2022.

El afio 2023 estuvo marcado por un contexto electoral que generd incertidumbre en los mer-
cados financieros. Las elecciones primarias y generales jugaron un papel importante en la evo-
lucion del riesgo pais, con movimientos bruscos en respuesta a los resultados y expectativas
del mercado. Desde comienzos de afio hasta las PASO el riesgo soberano bajé 279 pbs. Desde
ese momento hasta las elecciones generales, volvio a subir casi 500 pbs., nivel en que se man-
tuvo hasta la segunda vuelta electoral. Desde la victoria final de Milei hasta fin de afio, el riesgo
soberano volvié a descender unos 508 pbs., para cerrar el afio en 1907 pbs
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Capitulo 6: Sector externo de Argentina

El balance de pagos resume las transacciones realizadas entre los residentes del pais y los resi-
dentes en el exterior. En este capitulo se divide conceptualmente el balance de pagos en tres
cuentas: el resultado de la cuenta corriente, el resultado de las cuentas capital y financiera y la
variacién de reservas internacionales. La cuenta corriente comprende las transacciones de bie-
nes y servicios, las transferencias corrientes y la remuneracion de los factores. Las cuentas ca-
pital y financiera registran las transferencias de capital y las transacciones financieras. La su-
matoria de ambos flujos, mas los errores y omisiones, da como resultado la variacién de las
reservas internacionales en el periodo. Para el andlisis se utilizan los datos en base devengado.

En 2023 las reservas internacionales cayeron producto de un déficit de cuenta corriente y de
una cuenta capital y financiera virtualmente cerrada por el cepo cambiario. El déficit de cuenta
corriente fue -3,3% del PBI, representando una disminucidn de -2,7 puntos porcentuales (p.p.)
con respecto a 2022. El principal factor detras de esto fue la caida de las exportaciones como
consecuencia de la sequia. Por su parte, los ingresos registrados en la cuenta capital y finan-
ciera fueron 0,7% del PBI (-1,6 p.p. vs 2022). Como resultado, las reservas internacionales ca-
yeron a -3,4% del PBI, lo que implicd a una reduccién de USD -21.525 millones, situandose en
USD 23.073 millones al cierre del afio.

6.1. Balance de pagos

En 2023, las reservas internacionales se redujeron debido al déficit de cuenta corriente y a las
restricciones impuestas a la entrada y salida de divisas en la cuenta capital y financiera. El saldo
negativo de la cuenta corriente ascendid a USD -21.494 millones, equivalente al -3,3% del PBI,
mientras que el resultado de la cuenta capital y financiera fue USD 4.520 millones, represen-
tando el 0,7% del PBI. Como resultado (y sumando los errores y los efectos de valuacién) las
reservas internacionales disminuyeron en USD -21.525 millones, equivalente al -3,4% del PBI.

La cuenta corriente venia disminuyendo desde 2021, pero en 2023 el déficit se profundizd de-
bido a la sequia que afectd negativamente la balanza comercial, generando el mayor déficit del
desde 2018 (Grafico 6.1). Ademas, la cuenta capital y financiera ha estado virtualmente cerrada
desde la implementacion del cepo cambiario a fines de 2019. Esto ha significado una restriccion
importante para los flujos de capital entrantes y salientes del pais, con excepcion de los des-
embolsos realizados por el Fondo Monetario Internacional (la asignacion de Derechos Especia-
les de Giro (DEGs) en 2021y los desembolsos por el Acuerdo de Facilidades Extendidas pactado
en 2022).
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Grafico 6.1: Componentes del balance de pagos. En porcentaje del PBI, periodo 2003 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de INDEC.

6.2. Cuenta corriente

En 2023 la cuenta corriente se deterioré producto del resultado comercial. La cuenta corriente
fue deficitaria en USD -21.494 millones, una disminucién de USD 17.204 millones con respecto
al resultado de 2022. En términos del PBI, la cuenta corriente fue -3,3%, -2,7 p.p. por debajo
de 2022.

El saldo de la cuenta corriente mostré una tendencia negativa desde 2003 hasta 2018, regis-
trando el mayor déficit, medido en ddlares, en 2017 (Grafico 6.2). La tendencia se revirtié en
2019, luego de un salto devaluatorio en 2018. En 2020, con una caida en las importaciones por
la pandemia, se alcanzd un superavit de USD 2.688 millones, seguido por otro superavit en
2021 de USD 6.645 millones. En 2022 se volvié a registrar déficit, a pesar de precios internacio-
nales favorables y la sequia ocurrida en 2023 profundizé aun mas este saldo negativo.
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Grafico 6.2: Saldo de cuenta corriente
En millones de ddlares y porcentaje del PBI, periodo 2003 - 2023
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En 2023, la mayoria de los componentes de la cuenta corriente se deterioraron (Grafico 6.1).
El balance comercial, (tomando importaciones FOB?), fue deficitario en -0,5% del PBI (-2,4 p.p.
con respecto a 2022), el balance de servicios representé -1% del PBI, (+0,1 p.p. vs 2022), los
intereses fueron -1,1% del PBI (-0,1 p.p. vs 2022), mientras otras rentas y transferencias repre-
sentaron -0,8% del PBI (-0,2 p.p. en comparacién con 2022).

Grafico 6.1: Composicion de la cuenta corriente. En porcentaje del PBI, periodo 2003 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de INDEC.

! Las importaciones FOB (free on board) se refieren a aquellas en las cuales el vendedor es responsable de la entrega
de la mercancia al transportista designado en el puerto de origen. En el balance de pagos se reportan las importacio-
nes FOB.
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6.2.1. Balanza comercial

En 2023 la balanza comercial registré déficit por primera vez desde 2018 debido a la caida de
las exportaciones ocasionada por la sequia. Utilizando las importaciones CIF?, el saldo del co-
mercio de bienes fue USD -6.928 millones, lo que representd -1,1% del PBI, mientras que en
2022 la balanza comercial habia sido superavitaria en USD 6.923 millones (1,1% del PBI).

En los cuatro afos previos -entre 2019 y 2022- la balanza comercial habia sido superavitaria
(Grafico 6.2), dado que el valor de las exportaciones superd el valor de las importaciones du-
rante todo el periodo. En promedio, el superavit de la balanza comercial en esos afios repre-
sento 2,7% del PBI.

Grafico 6.2: Saldo de balanza comercial
En millones de ddlares y porcentaje del PBI, periodo 2003 - 2023
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Nota: Se utilizaron las importaciones CIF (Cost, Insurance, and Freight)
Fuente: ECOSUR sobre la base de INDEC.

6.2.1.1. Exportaciones

En 2023 las exportaciones fueron USD 66.787 millones (vs. USD 88.445 millones en 2022), -
24,5% respecto a 2022. En términos del PBI, las exportaciones representaron 10,4% en 2023,
mientras que en 2022 habian tenido una participacién de 14,1% (-3,7 p.p.). En 2022 las expor-
taciones habian alcanzado su maximo nivel histdrico en délares, debido en gran medida a pre-
cios internacionales favorables. En 2023, con la sequia, las exportaciones se ubicaron en niveles
similares a los de 2019 o, mas atras en el tiempo, 2010 (Grafico 6.3).

2 Las importaciones CIF (Cost, Insurance, and Freight) se refieren a aquellas en las cuales el vendedor es responsable
de los costos, el transporte maritimo y el seguro para que la mercancia llegue al puerto de destino especificado por el
comprador. El balance comercial computa las importaciones CIF.
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Grafico 6.3: Exportaciones. En millones de doélares y porcentaje del PBI, periodo 2003 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de INDEC.

En cantidades, las exportaciones se redujeron 15,3% en 2023, mientras que los precios cayeron
9%. Las cantidades exportadas de productos primaros se redujeron 32,6%, seguido por las ma-
nufacturas de origen agropecuario, que cayeron 16,1%. Por ultimo, las manufacturas de origen
industrial disminuyeron 4,4% respecto al afio anterior. El Unico componente que registré un
incremento fue combustibles y energias (+8,8% respecto a 2022).

La sequia de 2023 impactd negativamente en ventas del sector oleaginoso-cerealero. Las ven-
tas del complejo sojero (incluyendo porotos y derivados) fueron USD 12.719 millones (-46% vs.
2022), lo que representd una disminucidn de USD 10.874 millones con respecto al afio anterior.
Si restamos el efecto de las importaciones temporarias de soja, el efecto es mayor. Las expor-
taciones netas del complejo sojero fueron USD 7.101 millones en 2023 (-67% i.a.), USD -14.374
millones menos que en 2022. También se registraron fuertes caidas en las exportaciones de
trigo (-73% i.a.) y maiz (-33% i.a.) entre otros.

6.2.1.2. Importaciones

Las importaciones (CIF) en 2023 fueron de USD 73.715 millones lo que significé una caida de -
9,5% con respecto a 2022 (Grafico 6.4). En términos del PBI, las importaciones representaron
11,6% en 2023, mientras que en 2022 la participacién fue de 13%, lo que implica una caida
interanual de -1,5 p.p. En 2022 las importaciones habian alcanzado su maximo nivel histdrico
en ddlares, impulsadas por un mayor volumen de combustibles y lubricantes, asi como de bie-
nes de capital.

Las cantidades importadas en 2023 cayeron 4% en comparacion con 2022, mientras que los
precios de las importaciones cayeron 5,4% interanual. La mayor caida en las cantidades impor-
tadas en 2023 fue en el sector de combustibles y lubricantes, con una caida de 23,7% respecto
a2022. Otros sectores que también registraron caidas fueron el automotriz (-11,7% i.a.), bienes
de capital (-11,6% i.a.) y bienes de consumo (-5,2% i.a.). Las piezas y accesorios de bienes de
capital aumentaron 2,8%.
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Grafico 6.4: Importaciones. En millones de délares y porcentaje del PBI, periodo 2003 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de INDEC.

En 2023 se evidencié una acumulacion de deuda por parte de los importadores con sus pro-
veedores. Esto puede observarse en la disparidad entre los saldos de importaciones devenga-
das (USD 73.715 millones) e importaciones pagadas (USD 49.178 millones), lo que resulté en
una diferencia de USD 24.537 millones por parte de los importadores. Solo se pagaron 66,7%
de las importaciones devengadas (Grafico 6.5).

Grafico 6.5: Importaciones pagadas y devengadas
En millones de délares y su relacidn en porcentaje, periodo 2003 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de INDEC y BCRA.

6.2.2. Balanza de servicios

En 2023 la balanza de servicios presentd un saldo deficitario de USD -6.278 millones, equiva-
lente a -1% del PBI (+0,1 p.p. vs 2022), mientras que en 2022 el saldo habia sido de USD -6.909
millones (-1,1% del PBI).
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El sector turistico fue el principal contribuyente al déficit, con un saldo negativo de USD -5.269
millones (-0,8% del PBI). A pesar de que las exportaciones de turismo tuvieron un aumento del
31,4% (USD 7.475 millones en 2023, alcanzando niveles similares a la prepandemia), las impor-
taciones del sector crecieron 6,9% (USD 12.744 millones en 2023), ampliando el déficit (Grafico
6.6).

Grafico 6.6: Saldo de balanza de servicios
En millones de dodlares y porcentaje del PBI, periodo 2003 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de INDEC.

El resto de los servicios, que incluyen transporte, telecomunicaciones, financieros, empresaria-
les y gubernamentales, también registraron un saldo negativo de USD -1.009 (-0,2% del PBI).
Con respecto a 2022, las exportaciones e importaciones de estos servicios aumentaron en 2,8%
y 6,1%, respectivamente, ubicandose en USD 9.048 millones y en USD 10.056 millones, respec-
tivamente.

6.3. Cuentas capital y financiera

Las cuentas capital y financiera en 2023 arrojaron un resultado positivo por USD 4.520 millones
equivalente a un 0,7% del PBI (-1,6 p.p. vs. 2022), ubicdndose la cuenta capital en USD 142
millones (0,02% del PBI) y la cuenta financiera en USD 4.379 millones (0,68% del PBI).

En cuanto a los principales componentes de la cuenta financiera en 2023, el sector publico
presento un déficit de USD 5.266 millones, equivalente a -0,8% del PBI (Grafico 6.7). Por otro
lado, en el sector privado, se registraron ingresos correspondientes a inversion extranjera di-
recta por USD 20.508 millones (3,2% del PBI), mientras que la formacidn de activos externos y
las colocaciones e inversiones de cartera tuvieron salidas netas por USD 15.439 millones (-2,4%
del PBI) y USD 2.559 millones (-0,4% del PBI), respectivamente.

La eliminacion del cepo cambiario en 2015 impulsé un fuerte aumento en los ingresos corres-
pondientes a las cuentas capital y financiera, pasando de USD 13.644 millones en 2015 a USD
24.539 millones en promedio entre 2016y 2019. La reimposicidn del cepo en 2019 llevé a estas
cuentas a ser deficitarias, en promedio, en USD 1.497 millones entre 2020 y 2023.
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Grafico 6.7: Componentes de las cuentas capital y financiera
En porcentaje del PBI, periodo 2003 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de INDEC.
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Capitulo 7: Mercado de trabajo de Argentina

En el 2023 tanto la actividad como el empleo, desempleo y la informalidad mejoraron respecto
del aiio previo. La tasa de actividad promedio anual fue 48,2%, el maximo de la serie. El des-
empleo fue 6,1%, el minimo del periodo 2003-2023. La tasa de informalidad fue 36,3%, algo
menos que el afio anterior.

Los aumentos los niveles de empleo se contrapusieron con caidas de los ingresos en términos
reales. Los salarios del sector privado formal cayeron 1,2% en términos reales en promedio
durante 2023. Fue el minimo valor desde 2009, incluso por debajo de los valores que regian en
2020. El haber jubilatorio minimo cayd 16,3% en términos reales, el valor mas bajo desde 2005.

Debido al periodo de intervencidn del INDEC (2007-2015), se han desestimado los datos de
este periodo al analizar las tasas de actividad, empleo, desempleo e informalidad.

7.1. Principales indicadores laborales

El nivel de ocupacion crecié en 2023. La tasa de empleo promedio a lo largo del afio fue 45,2%,
lo que significé un récord desde la recuperacion del INDEC en 2016 (Grafico 7.1). Esta tasa re-
fleja el cociente entre la poblacién ocupada y la poblacidn total. La tasa de empleo pasé a ubi-
carse 2,6 p.p. por encima de los niveles de 2019, previo a la fuerte caida por la pandemia.

Grafico 7.1: Tasa de empleo. Periodo 2003 - 2023
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Nota: Los datos correspondientes a 2007-2015 se han desestimado por el periodo de intervencion del INDEC.

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de INDEC.

La tasa de desocupacion se movio en correspondencia con la tasa de empleo. La proporcidn de
desocupados sobre la poblacion econémicamente activa fue 6,1% en promedio 2023, el mas
bajo del periodo de analisis. El nivel de desocupacion cayd 3,7 p.p. con respecto a 2019y 2,2
p.p. contra el minimo pre-pandemia, registrado en 2017 (Grafico 7.2).
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Grafico 7.2: Tasa de desocupacion. Periodo 2003 - 2023
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Nota: Los datos correspondientes a 2007-2015 se han desestimado por el periodo de intervencion del INDEC.
Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de INDEC.

En promedio durante 2023 la tasa de actividad fue 48,2%, su maximo valor para los uUltimos
ocho aios. Este indicador refleja la cantidad de personas participando activamente del mer-
cado laboral (trabajando o buscando trabajo) como porcentaje del total de la poblacién. Luego
de una fuerte caida hasta 43,2% en 2020 por el efecto de la pandemia de Covid-19, se recuperd
fuertemente y superd por 0,9 p.p. el maximo anterior, registrado en 2022 (Grafico 7.3).

Grafico 7.3: Tasa de actividad. Periodo 2003 - 2023
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Nota: Los datos correspondientes a 2007-2015 se han desestimado por el periodo de intervencion del INDEC.

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de INDEC.

En 2023 la tasa de informalidad laboral, entendida como el cociente entre empleados no regis-
trados sobre total de empleados en relacién de dependencia, fue 36,3%. Esto representa una
disminucidn de 0,4 puntos porcentuales respecto del nivel del afio previo, que habia sido el
mas alto desde 2016. Luego de la fuerte caida de la informalidad durante la pandemia —expli-
cada por la mayor pérdida de empleos en el sector informal—, la proporcién de la poblacidon
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asalariada sin descuento jubilatorio no logro retornar a los valores de 2016, minimo de los ul-

timos ocho afios (Gréfico 7.4).

Grafico 7.4: Tasa de informalidad. Periodo 2003 - 2023
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Nota: Los valores de 2003 a 2016 corresponden a los datos publicados por CEDLAS. De 2017 a 2023 los datos corres-
ponden a los publicados por INDEC, desestimando los afios 2007-2015 debido a su intervencidn.
Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de CEDLAS e INDEC.

7.2. Ingresos salariales y jubilatorios

El salario de los trabajadores del sector privado formal cayd 1,2% en términos reales en el pro-
medio de 2023 con respecto a 2022. El salario real se ubicé 14,6% por debajo del maximo de la
serie, registrado en 2013 (Grafico 7.5), y en niveles similares a los de 2008.

La caida del salario en 2023 fue producto de la aceleracidn de la inflacién. El salario promedio
aumentd 130% en términos nominales durante el afio, mientras que la inflacién en promedio

fue 133%.

En la comparacién diciembre contra diciembre el salario real cayd 14,8%, producto de un au-

mento nominal de 165% y una inflacién de 211%.

FUNDACION ECOSUR

55



BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023-2024

Grafico 7.5: Salario promedio del sector privado formal. Pesos constantes diciembre 2023. Periodo

2003 - 2023
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Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de SIPA-Ministerio de Capital Humano.

En promedio durante 2023 el haber minimo jubilatorio cayé 16% en términos reales con res-
pecto a 2022. La jubilacién minima se ubicé 37,9% por debajo del maximo de la serie, registrado
en 2015 (Gréfico 7.6.) y en niveles similares a los de 2004.

La caida de las jubilaciones fue producto de la aceleracion de la inflacién y una formula de
actualizacidn automatica de los haberes que operaba con rezagos de mas de un afio. Las jubi-
laciones aumentaron nominalmente 91% en promedio durante el afio, contra una inflacién

promedio de 133%.

En la comparacién diciembre contra diciembre la jubilacion minima cayd 32% real, producto de
un aumento nominal de 111% y una inflacién de 211%.

Grafico 7.6: Haber minimo jubilatorio. Pesos constantes diciembre 2023. Periodo 2003 - 2023
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Capitulo 8: Condiciones de vida de Argentina

En el 2023 las condiciones de vida de la poblacion argentina se deterioraron. En promedio,
41,7% de las personas se ubicaron por debajo de la linea de pobreza (alrededor de 12,3 millo-
nes de personas) y 11,9% por debajo de la linea de indigencia (3,5 millones de personas). Fue
el nivel de pobreza mas alto desde 2020.

La distribucién del ingreso también empeord. El coeficiente de Gini fue 0,433 en 2023, contra
uno de 0,42 en 2022 (cuanto mas cerca de 0 esté este indice, la distribucidén es mas igualitaria
y cuanto mas cerca de 1, mas despareja).

Debido al periodo de intervencion del INDEC (2007-2015), se ha tenido que recurrir a fuentes
de informacidn alternativas no oficiales, como la Universidad Nacional de La Plata para la me-
dicion de la pobreza e indigencia y la Universidad Catdlica Argentina para los datos histéricos
sobre la pobreza infantil.

8.1. Pobreza e indigencia

8.1.1. Pobreza e indigencia por ingreso?®

Tanto la pobreza como la indigencia aumentaron en 2023. Las personas consideradas pobres o
indigentes son aquellas que viven en hogares cuyos ingresos totales no son suficientes como
para adquirir las canastas basicas total (CBT) y alimentaria (CBA), respectivamente.

En 2023 40,9% de las personas fueron pobres en promedio, un incremento de 3 p.p. respecto
al 2022. 10,6% de las personas fueron indigentes, un ascenso de 2,5 p.p. en relacién al 2022
(Gréfico 8.1).

La pobreza se incrementé a lo largo del afio, sobre todo dada la aceleracion de la inflacién en
el segundo semestre, que produjo una reduccidn de los ingresos en términos reales. En el pri-
mer semestre |a tasa de pobreza fue 40,1%, mientras que en la segunda mitad del afio alcanzé
un 41,7%. Esto significd que en el segundo semestre unas 12,3 millones de personas fueron
pobres, alrededor de 0,8 millones mds que en el mismo periodo del afio previo. El nivel de
pobreza alcanzado fue el mas alto desde 2020.

La indigencia siguié una dindmica andloga a la de la pobreza. En el primer semestre 9,3% de las
personas se ubicaron por debajo de la linea de indigencia y ese valor ascendié a 11,9% en la
segunda mitad del afio.

En la medicion por hogares, tanto la pobreza como la indigencia aumentaron en 2023. En pro-
medio 30,7% de los hogares fueron pobres en 2023. En el primer semestre la pobreza en ho-
gares fue 29,6% y en el segundo, 31,8%. Por su parte, 7,75% de los hogares fueron indigentes,
en promedio, durante 2023. Durante el primer semestre, la indigencia fue 6,8% y, para la se-
gunda mitad del afio, ascendié a 8,7%.

3 El método de la linea de ingresos es el utilizado por el INDEC para obtener la medicién de la pobreza. Los datos para
su célculo son obtenidos de la Encuesta Permanente de Hogares (EPH), junto con los datos del precio de las canastas
basicas alimentarias y totales (CBA y CBT respectivamente), relevadas por el INDEC.
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Grafico 8.1: Tasa de pobreza e indigencia por personas, promedio anual. Periodo 2003 — 2023
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Nota: Los valores de 2003 a 2016 corresponden a los datos publicados por CEDLAS, mientras que de 2017 a 2023 los
datos corresponden a los publicados por INDEC.
Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de CEDLAS e INDEC.

8.1.2. Pobreza infantil

La pobreza infantil, y su forma mas extrema, la indigencia infantil, aumentaron durante el 2023
(Grafico 8.2). EI 58,5% de los infantes vivieron en hogares que no pudieron adquirir una canasta
basica total, es decir, pobres. Este porcentaje representa un aumento de 5,45 p.p. respecto al
2022. Entretanto, el 18,9% de los nifios habitan en hogares que no contaron con ingresos sufi-
cientes para acceder a una canasta basica alimentaria (indigentes).

Los niveles de pobreza e indigencia alcanzaron su punto mas alto en 2023, después de la salida
de la crisis en 2003, donde presentaron valores del 72,4% y 29,9%, respectivamente.

Grafico 8.2: Tasa de pobreza e indigencia infantil, en porcentaje de la poblacién. Periodo 2003 - 2023
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Nota: Los valores de 2003 a 2016 corresponden a los datos publicados por UCA, mientras que de 2017 a 2023 los da-
tos corresponden a los publicados por INDEC.
Fuente: Fundacidn ECOSUR sobre la base de INDEC y UCA.
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Ademas de la situacidn inaceptable que significa que haya nifios en viviendo en condiciones de
pobreza e indigencia, la pobreza infantil tiene repercusiones significativas en la productividad
y el potencial econdmico de un pais a largo plazo. Los nifios que crecen en entornos de pobreza
enfrentan obstaculos adicionales para alcanzar su maximo potencial educativo y laboral. Esta
situacion no solo limita sus oportunidades individuales de contribuir al crecimiento econémico,
sino que también aumenta la carga econdmica en términos de asistencia social y servicios pu-
blicos.

8.2. Distribucion del ingreso

Durante el 2023 el indice de Gini de distribucion del ingreso fue 0,433 en promedio. Esto signi-
fica un empeoramiento de la distribucion del ingreso de 0,01 puntos con respecto a 2022. La
distribucion del ingreso de 2023 fue similar a la de los afios 2018 (0,433), 2021 (0,433) y, mas
atras en el tiempo, 2007 (0,433) (Grafico 8.3).

Grafico 8.3: Coeficiente de Gini. Periodo 2003 — 2023
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Nota: Los valores de 2003 a 2016 corresponden a los datos publicados por CEDLAS, mientras que de 2017 a 2023 los
datos corresponden a los publicados por INDEC.
Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de CEDLAS e INDEC.

Otra manera de medir la desigualdad es la brecha de ingresos, que mide la relacion entre los
ingresos de distintos sectores de la poblacion. En 2023, los ingresos del decil mas rico (el 10%
con mayores ingresos) equivalié a 0,433 veces los ingresos del decil mas pobre. En 2022 este
ratio habia sido 0,42, lo que significa que, segun esta medida, también aumentd la desigualdad
en 2023.

FUNDACION ECOSUR 61






CAPITULO 9

Desempeno
economico

de Cordoba







BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023-2024

Capitulo 9: Desempeiio econdmico de Cordoba

El Producto Bruto Geografico de la provincia de Cérdoba aumenté 2,9% en 2022 (ultimo dato
disponible). En 2023 la mayoria de los sectores tuvieron mejoras en la actividad econémica,
exceptuando el sector agricola y agro-industrial.

En 2023 las cuentas publicas de la provincia fueron superavitarias, aunque con resultado infe-
rior al registrado en afios anteriores. El superavit fiscal primario del gobierno provincial fue
5,1% de los recursos totales, mientras que el superavit fiscal financiero fue 3,5% de los recur-
sos. La deuda publica provincial cerré el 2023 en USD 2.157 millones (62,9% de los ingresos
corrientes).

En 2023 las exportaciones de Cérdoba fueron USD 8.308 millones, 35,3% menos que en 2022
La disminucién fue mayor a la registrada a nivel nacional, lo que denota un mayor impacto de
la sequia en las exportaciones provinciales. Las de productos primarios cayeron -39,5%, la de
manufacturas de origen agropecuario, -40,0%, las manufacturas de origen industrial, -11,6% y
las de combustibles y energia, -14,0%.

La tasa de empleo promedio en 2023 en Cdérdoba fue 46,4%, la mayor desde la recuperacion
del INDEC en 2016, 1,4 p.p. por encima de 2022 (Grafico 9.13). La tasa de desocupacién fue
7,2%, 0,8 p.p. por debajo de 2022. La tasa de actividad fue 50%, su maximo valor de los ultimos
ocho afios.

Tanto la pobreza como la indigencia aumentaron en 2023 en Cérdoba. La pobreza por personas
fue 39,2% (1,45 p.p. vs. 2022). La tasa de indigencia fue de 8,8% (1,5 p.p. vs. 2022).

9.1. Nivel de actividad

9.1.1. Producto bruto geografico en 2022

El Producto Bruto Geografico (PBG) de la provincia de Cérdoba se incrementd 2,9% en el afio
2022 (ultimo dato disponible a la fecha de la redaccién de esta publicacion). El crecimiento
estuvo por debajo del registrado a nivel nacional en ese afio (+5%).

La economia argentina esta estancada desde 2011. Desde ese afio hasta el 2022 el PBG de
Cérdoba crecid 9,9%. Esto significa una disminucion de 2,2% en el PBG per cdpita de la provincia
para dicho periodo. La participacion de la provincia en el total nacional pasé de 8,3% en 2004
a9,3% en 2022 (Grafico 9.1).
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Grafico 9.1: Producto Bruto de la provincia de Cérdoba
En millones de pesos a precios de 2004, periodo 2004 — 2022
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Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de Direccidon General de Estadistica y Censos de la provincia de Cérdoba e

INDEC.

La composicion por sectores del Valor Agregado Bruto (VAB) cordobés en 2022 fue 17,5% el
sector primario, 44,3% el secundario (industrial) y 38,2% el terciario (servicios). Con respecto a
sus niveles histoéricos, se registro en los Ultimos afos un crecimiento del sector secundario en

detrimento del resto de los sectores (Grafico 9.2).

Grafico 9.2: Valor Agregado Bruto de la provincia de Cérdoba
A precios corrientes, periodo 2004 — 2022
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Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de Direccion General de Estadistica y Censos de la provincia de Cérdoba.

En la apertura por actividad, la industria manufacturera es la mas relevante de la provincia, con
una participacién de 34% en el VAB, seguido por el sector de agricultura, ganaderia, caza y
silvicultura que representa 17% (Grafico 9.3). El sector agricola es el que posee una mayor di-
vergencia en la comparacién provincial y nacional. La participacién en la provincia alcanza el
17% del VAB, mientras que a nivel nacional solo representa un 7% del total.
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Grafico 9.3: Composicion del Valor Agregado Bruto por actividades de la provincia de Cérdoba y Ar-
gentina. Afo 2022
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Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de Direccidon General de Estadistica y Censos de la provincia de Cérdoba e
INDEC.

9.1.2 Indicadores sectoriales

En el 2023 la mayoria de los sectores tuvieron mejoras en la actividad econdmica y la produc-
cion, exceptuando el sector agricola y las industrias estrechamente relacionadas a este sector,
cuya produccién disminuyd por la sequia (Tabla 9.1).

Se registraron incrementos en variables relacionadas con los sectores de comercio, turismo e
intermediacion financiera. Estas variables son: ventas de supermercado (+7,8% i.a.), ventas de
shoppings de la ciudad de Cérdoba (+4% i.a.), patentamientos de vehiculos (+7,8% i.a.), pasa-
jeros internacionales y de cabotaje (+54,9% y +36,9% i.a. respectivamente), total de pernocta-
ciones (+7,8% i.a.) y préstamos en moneda local y extranjera (+22,9% i.a.).

El sector ganadero obtuvo por lo general mejoras en la actividad, con aumentos en la faena de
ganado aviar, bovino y porcino (+3,3%, +4,5% y +5,4% i.a. respectivamente) pero una disminu-
cién en la produccion de leche (-8,4% i.a.).

El sector de la agricultura se vio fuertemente afectado por la sequia, con caidas interanuales
en la produccidn de soja y maiz y en la molienda de granos (-47,3% y -20,8% i.a. respectiva-
mente). Se observaron variaciones ambiguas para energia, gas y combustibles, donde mejora-
ron la generacion de energia eléctrica (+4,1% i.a.) y las ventas de nafta (+9,5% i.a.) pero tuvie-
ron un desempefio peor las ventas de gasoil (-3,5% i.a.) y el consumo de gas natural (-10,6%
i.a.).

Tabla 9.1: Variables econémicas relacionadas con la actividad de los sectores productivos de Cérdoba
Variaciones interanuales, periodo 2021-2023

Sector productivo Variables econémicas 2021 2022 2023
Agricultura, ganaderia y lacteos Produccién de soja y de maiz 10,8% -14,1% -47,3%
Faena de ganado bovino -10% 4,6% 4,5%
Faena de ganado porcino 4,1% 6,5% 5,4%
Faena de ganado de aviar -3,7% 14,7% 3,3%
Produccién de leche 1,1% 1,7% -8,4%
Industria Molienda de granos 2,4% 1% -20,8%
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Sector productivo Variables econémicas 2021 2022 2023
Energia, gas y combustibles Generacion de energia eléctrica -1,2% -6,9% 4,1%
Ventas de gasoil 13,5% 9,1% -3,5%
Ventas de nafta 33,8% 14,6% 9,5%
Consumo de gas natural 4,3% 3,1% -10,6%
Comercio Ventas de supermercado -1,4% 3,9% 7,8%
Ventas de shoppings de la ciudad de Cérdoba 68,8% 34,1% 4%
Patentamientos de vehiculos 15,6% 3,9% 7,8%
Hoteles y restaurantes (turismo) Pasajeros internacionales -88,6% 1608,1% 54,9%
Pasajeros de cabotaje 18,4% 160,4% 36,9%
Total de pernoctaciones 102,7% 25,6% 7,8%
Intermediacion financiera Préstamos en moneda local y extranjera 46,5% 17,6% 22,9%

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de Direccion General de Estadistica y Censos de la provincia de Cérdoba,

INDEC, Ministerio de Economia de la Nacion, BCCBA, SIOMAA, CAMMESA y ANAC.

9.2. Sector publico

9.2.1. Resultado fiscal del gobierno provincial

El superavit fiscal primario de Cérdoba en 2023 fue de 5,1% de los ingresos totales, -4,4 p.p.
por debajo del afio anterior. El superavit financiero, incluyendo los pagos de intereses, repre-

sento 3,5% de los ingresos totales.

El sector publico provincial registré 4 afios consecutivos de superavit financiero y 5 afios de
superavit primario (Grafico 9.4). En los ultimos 19 afios, hubo 13 con resultado primario posi-
tivo y 11 con resultado financiero positivo. El superavit fiscal registré su maximo nivel en 2021,
tras la salida de la pandemia, con un resultado primario de 11,7% de los recursos totales y un

superavit financiero de 10,1% de los recursos.

Los intereses representaron 1,6% de los recursos totales en 2023, -0,1 p.p. menos que en 2022.
Tras alcanzar 3,6% de los recursos totales en 2019 y luego de la restructuracidn de deuda rea-

lizada en 2021, bajaron hasta 1,6% en 2023.
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Grafico 9.4: Resultado de la Administracion Publica No Financiera de la Provincia de Cérdoba
En porcentaje de los recursos totales, periodo 2005 — 2023
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9.2.2. Gasto publico del gobierno provincial

En 2023 el gasto primario fue ARS 2.662.138 millones, un aumento de 7,7% en términos reales
en relacion a 2022. El gasto corriente aumentd 7,9% en términos reales y el gasto de capital,
6,6%. El incremento de los gastos corrientes se explica por el gasto en personal que aumenté
11,3% real y el gasto en seguridad social que aumenté 12,2% real. Ademas, el gasto en bienes
y servicios aumentd 4,8% vy las transferencias corrientes se incrementaron 0,3% en términos
reales respecto a 2022.

Tras alcanzar un récord de ARS 3.012.830 millones en 2018 (en pesos constantes de 2023), el
nivel mas alto desde 2005, el gasto primario cayd en términos reales durante 2019 y 2020 (Gra-
fico 9.5). Sin embargo, a partir de ese punto, comenzé a mostrar una tendencia creciente y,
para el afio 2023, alcanzd su nivel mas alto desde 2018.
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Grafico 9.5: Gasto primario de la Administracién Publica No Financiera de la Provincia de Cérdoba
En millones de pesos a precios de 2023, periodo 2005 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de DNAP e INDEC.

En 2023 se modificé la participacion de algunas partidas del gasto primario (Grafico 9.6). Au-
menté la proporcidn destinada al gasto en personal (36,2% en 2023, +0,7 p.p. respecto a 2022)
y seguridad social (18,7% en 2023, +0,3 p.p. respecto a 2022). Estos aumentos fueron compen-
sados con la menor proporcion destinada al gasto en transferencias corrientes (21% en 2023, -
0,7 p.p. respecto a 2022) y bienes y servicios (8,8% en 2023, -0,3 p.p. respecto a 2022).

Grafico 9.6: Composicion del gasto primario de la Administracion Publica No Financiera de la Provincia
de Cérdoba. Periodo 2005-2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.

9.2.3. Recursos tributarios del gobierno provincial

En 2023 los recursos provinciales fueron ARS 1.965.835 millones, -6,3% en términos reales por
debajo de 2022. Los recursos de origen nacional cayeron -5,6% real y los recursos propios dis-
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minuyeron -7,3% real. Esto redundd en un aumento de la participacidn de los recursos de ori-
gen nacional en el total de recursos (61,6% del total, +0,3 p.p. vs. 2022), en detrimento de los
propios (38,4%, -0,3 p.p. vs. 2022). Los recursos de origen nacional han ido aumentando su
participacion desde 2015 (Grafico 9.7), ya que pasaron de representar 58,1% de los recursos
totales en 2015 a 61,6% en 2023.

Grafico 9.7: Composicion de los recursos de la Administracién Publica No Financiera de la Provincia de
Cérdoba. Periodo 2005 — 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba

En 2023, el 79,4% de los recursos tributarios propios fue producto de la recaudacién del im-
puesto a los ingresos brutos, 3,2 p.p. por encima de lo que representd en 2022. El impuesto
inmobiliario y a los sellos disminuyeron su participacién en el total de recursos tributarios. Re-
presentaron 7,4% (-2,9 p.p. por debajo de 2022) y 8,6% (-1,2 p.p. menos que en 2022), respec-
tivamente. También cayd la participacion del impuesto automotor que en 2023 fue 2,5% del
total, -0,5 p.p. por debajo de 2022 (Grafico 9.8).

Grafico 9.8: Composicion de los recursos tributarios propios de la Administracion Publica No Finan-
ciera de la Provincia de Cérdoba. Periodo 2005 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.
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9.2.4. Deuda publica provincial

La deuda publica provincial cerrd el 2023 en USD 2.157 millones (USD -324 millones con res-
pecto a 2022). Si bien el endeudamiento medido en délares disminuyd, en relacion a los ingre-
sos corrientes fue 62,9% (18,1 p.p. por encima de 2022).

Entre 2015 y 2020 el stock de deuda publica en relacion a los ingresos se incrementé debido a
sucesivas operaciones de financiamiento para la ejecucién de un plan de obras de infraestruc-
tura (Grafico 9.9). Tras alcanzar el 57,9% de los ingresos corrientes 2020, el stock de deuda
disminuyd en 2021 y 2022. Sin embargo, en 2023 se incrementd nuevamente, alcanzando el
nivel mas alto desde 2009.
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Grafico 9.9: Deuda publica provincial. Porcentaje de los ingresos corrientes, periodo 2005 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.

9.3. Exportaciones provinciales

En 2023 las exportaciones de Cordoba fueron USD 8.308 millones, 35,3% menos que en 2022
(Grafico 9.10). Al igual que a nivel nacional, en 2022 las exportaciones habian alcanzado su
maximo nivel histérico. La disminucidn de 2023 fue mayor a la registrada a nivel nacional (-
24,5%), lo que denota un mayor impacto de la sequia en las exportaciones provinciales.

Grafico 9.10: Exportaciones de la provincia de Cérdoba. En millones de ddlares, periodo 2003 - 2023
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En la apertura por rubro, las exportaciones de origen agropecuario son ampliamente las mas
importantes de la provincia. Las exportaciones de productos primarios representaron 42% del
total en 2023 (vs. 22% a nivel nacional) y las manufacturas de origen agropecuario representa-
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ron 37% (vs. 36% a nivel nacional). Por su parte, las ventas de manufacturas industriales repre-
sentaron 21% (31% en el total pais) y las de energia 0,3% (12% en el total nacional) (Grafico
9.11).

Las exportaciones de todos los rubros cayeron en 2023, siendo las relacionadas con el sector
agropecuario las mas afectadas por la sequia. Las de productos primarios cayeron -39,5%, la de
manufacturas de origen agropecuario, -40,0%, las manufacturas de origen industrial, -11,6% y
las de combustibles y energia, -14,0%.

Grafico 9.11: Exportaciones de la provincia de Cérdoba segtin grandes rubros
En millones de ddlares, periodo 2003 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de INDEC.

Los principales productos exportados desde Cérdoba son cereales, residuos y desperdicios de
la industria alimentaria, material de transporte terrestre, semillas y frutos oleaginosos, grasas
y aceites y productos lacteos; estos representan el 87% de las exportaciones totales de la pro-
vincia.

El principal destino de las exportaciones cordobesas en 2023 fue Brasil. En 2023, USD 1.481
millones fueron destinadas a ese pais (17,8% del total). Las siguen las ventas a Chile (USD 582
y 7% del total), Vietnam, China y Paises Bajos con participaciones de 5,5%, 5,4% y 5,2%, respec-
tivamente (Grafico 9.12).

Por destino, la mayor caida se produjo en las ventas a China (-58,2%), afectadas en gran medida
por la sequia. Las ventas a Vietnam y a Paises Bajos también cayeron considerablemente (-
45,6% y -28,1%, respectivamente).
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Grafico 9.12: Exportaciones de la provincia de Cordoba segun principales destinos

En millones de ddlares, periodo 2003 - 2023
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Fuente: ECOSUR sobre la base de Ministerio de Economia de la Nacién.

9.4. Mercado de trabajo

9.4.1. Tasa de empleo provincial

Al igual que a nivel nacional, el nivel de ocupacién alcanzé su maximo nivel en la provincia en
2023. La tasa de empleo fue 46,4%, la mayor desde la recuperacién del INDEC en 2016, 1,4 p.p.
por encima de 2022 (Grafico 9.13). El aumento es de 2,6 p.p. con respecto al pico previo, regis-
trado en 2018. La tasa de empleo fue 1,2 p.p. superior en relacidn a la registrada a nivel nacio-

nal.

Grafico 9.13: Tasa de empleo de la provincia de Cérdoba. Periodo 2003 — 2023

47%

/

45%

43%

41% /

I\
-/

39%

37% 4

35% — T T T T T T T T T T T T

N g 1w W NN 00 O O «F N MO I N W~
O O O O O O O o o o o o o I
o O O O O O O O O O O O O o o
N N NN N N N & &N N &N N & N N N
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Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de INDEC.
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9.4.2. Tasa de desocupacion provincial

La tasa de desocupacion fue 7,2%, la mas baja en todo el periodo y 0,8 p.p. por debajo de 2022
(Grafico 9.14). Fue 1,2 p.p. inferior al minimo previo, registrado en 2017.

La tasa de desocupacién es 1,1 p.p. superior a la de Argentina. El hecho de que tanto la tasa de
desocupacion como la tasa de empleo sean mayores que a nivel nacional se explica por una
mayor participacion de la poblacién en el mercado laboral, como se ve a continuacion.

Grafico 9.14: Tasa de desocupacion de la provincia de Cérdoba. Periodo 2003 — 2023
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Nota: Los datos correspondientes a 2007-2015 se han desestimado por el periodo de intervenciéon del INDEC.
Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de INDEC.

9.4.3. Tasa de actividad provincial

En 2023 la tasa de actividad de Cérdoba fue 50%, su maximo valor de los ultimos ocho afios
(Gréfico 9.15). Hubo un incremento de 1,1 p.p. con respecto a 2022 y se supero el pico previo
de 2021. La tasa de actividad en Cordoba fue 1,8 p.p. superior que en el total del pais.

Grafico 9.15: Tasa de actividad de la provincia de Cérdoba. Periodo 2003 — 2023
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Nota: Los datos correspondientes a 2007-2015 se han desestimado por el periodo de intervencion del INDEC.
Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de INDEC.
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9.5. Pobreza e indigencia

9.5.1. Tasa de pobreza provincial

Tanto la pobreza como la indigencia aumentaron en 2023. La pobreza por personas fue 39,2%
(1,45 p.p. por encima con respecto a 2022) (Grafico 9.16). El nivel fue 9,9 p.p. superior al mi-
nimo registrado en 2017, aunque estuvo 2,3 p.p. por debajo del maximo de 2021. Con respecto
al total nacional, la pobreza en Cérdoba fue 1,7 p.p. inferior.

Grafico 9.16: Tasa de pobreza de Cérdoba, promedio anual. Periodo 2016 — 2023
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Nota: los resultados del Total Cérdoba incluyen los aglomerados Gran Cérdoba y Rio Cuarto.
Fuente: Fundaciéon ECOSUR sobre la base de INDEC.

9.5.2. Tasa de indigencia provincial

La tasa de indigencia fue de 8,8%, 1,5 p.p. por encima con respecto a 2022 (Gréfico 9.17). Fue
2,8 p.p. superior al minimo registrado en 2018 y levemente por debajo del maximo de 2016 (-
0,15 p.p.). Con respecto al total nacional, la indigencia fue 1,85 p.p. inferior en Cérdoba y se
mantiene por debajo desde 2019.
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Grafico 9.17: Tasa de indigencia de Cérdoba, promedio anual. Periodo 2016 — 2023
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Nota: los resultados del Total Cérdoba incluyen los aglomerados Gran Cérdoba y Rio Cuarto.
Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de INDEC.
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Capitulo 10: Proyecciones 2024 de la economia internacional y na-
cional

Para 2024 el FMI proyecta que la economia mundial contintde creciendo a un ritmo de 3,2%,
similar al de 2023, y que la inflacion mantenga su tendencia decreciente, bajando de 6,2% en
2023 a 5,3% en 2024. Ademas, se esperan reducciones en las tasas de interés y endurecimiento
en las politicas fiscales. El riesgo de un escenario en el que se necesite una gran desaceleracién
del crecimiento para llevar la inflacién a niveles “normales” parece encontrarse totalmente
mitigado.

10.1. Proyecciones de la economia internacional

10.1.1. PBI

Para 2024 se proyecta un crecimiento de la economia mundial de 3,2%, igual al estimado en
2023 (Tabla 10.1). Para las economias avanzadas se prevé una leve aceleracion de 1,6% en 2023
a1,7% en 2024. Las economias emergentes desacelerarian de 4,3% a 4,2%, con China pasando
de 5,2% a 4,6%. En Latinoamérica, la desaceleracion seria mas pronunciada, de 2,3% a 2%. Bra-
sil pasaria de 2,9% a 2,2% y México de 3,2% a 2,4%. Por su parte, Chile, Colombia y Peru acele-
rarian considerablemente su crecimiento en 2024.

Tabla 10.1: Crecimiento proyectado a nivel mundial

Pais 2022 2023 2024 2025
Mundo 3,5% 3,2% 3,2% 3,2%
Avanzadas 2,6% 1,6% 1,7% 1,8%
Emergentes 4,1% 4,3% 4,2% 4,2%
Latam 4,2% 2,3% 2,0% 2,5%
Latam-5 3,7% 2,4% 2,1% 2,0%
Brasil 3,0% 2,9% 2,2% 2,1%
Chile 2,1% 0,2% 2,0% 2,5%
Colombia 7,3% 0,6% 1,1% 2,5%
México 3,9% 3,2% 2,4% 1,4%
Peru 2,7% -0,6% 2,5% 2,7%

Fuente: WEO-FMI

El crecimiento global es mas lento que el promedio observado en las ultimas dos décadas
(3,8%). Las principales razones para esto son las tasas de interés, que permanecen altas, y un
endurecimiento esperado de la politica fiscal. Ademas, afectan factores geopoliticos como la
guerra entre Rusia y Ucrania y las tensiones en Medio Oriente.

10.1.2. Inflacién

El Fondo estima que en 2024 la Inflacidn continuara con su tendencia decreciente a nivel global,
aunque con cierta heterogeneidad entre los grupos de paises (Tabla 10.2). La inflacion global
pasaria de un promedio de 6,2% en 2023 a 5,3% en 2024. Para los paises avanzados la inflacién
convergeria a 2,3% en 2024 y a 2% en 2025, en linea con el objetivo de los bancos centrales
mas importantes. Para las economias emergentes, la inflacion se mantendria todavia alejada
de las metas de sus bancos centrales (entre 3% y 4% en general) y seria de 7,5% en 2024.
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Tabla 10.2: Inflacion proyectada a nivel mundial, diciembre vs. diciembre

Pais 2022 2023 2024 2025
Mundo 8,9% 6,2% 5,3% 4,0%
Avanzadas 7,3% 3,1% 2,3% 2,0%
Emergentes 10,1% 8,4% 7,5% 5,4%
Latam 14,6% 16,6% 12,7% 6,5%
Latam-5 9,6% 5,1% 3,6% 2,8%
Brasil 5,8% 4,6% 3,8% 3,0%
Chile 12,8% 3,9% 3,0% 3,0%
Colombia 13,2% 9,3% 5,3% 3,0%
México 7,8% 4,4% 3,5% 3,0%
Peru 8,5% 3,2% 2,4% 2,0%

Fuente: WEO-FMI

En los cinco paises mas grandes de Latinoamérica, similar a lo que ocurre con las economias
avanzadas, se espera que la inflacién en 2024 converja a niveles consistentes con sus metas, a
excepcion de Colombia, que viene de valores mas elevados en 2023 (9,3%). Tanto las econo-
mias avanzadas como las grandes economias de Latinoamérica estarian cerca de alcanzar sus
metas en 2024, lo que hace probable que sus bancos centrales comiencen a relajar su politica
monetaria en algin momento de este afo.

10.1.3. Politica monetaria

Con la inflacién en tendencia decreciente, se espera que el ciclo de suba de tasas haya termi-
nado. Si no hay nuevas sorpresas inflacionarias, probablemente empecemos a ver bajas en las
tasas de politica monetaria hacia la segunda mitad de 2024 (Gréfico 10.1). Si este escenario se
confirma, continuaria el escenario de “risk-on” global. Esto quiere decir, flujos financieros que,
en busca de retornos mas altos, ingresan a paises emergentes generando aumentos en los pre-
cios de los activos financieros.

Grafico 10.1: Tasa de interés de politica monetaria proyectadas
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Fuente: WEO-FMI
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10.1.4. Politica fiscal

Se espera un endurecimiento de la politica fiscal sobre todo en los paises avanzados (Grafico
10.2). La crisis del Covid en 2020 generd pronunciados aumentos de los déficits fiscales en el
mundo, lo que, a su vez, trajo aparejados incrementos en los niveles de deuda publica. En 2021
y 2022 los resultados fiscales tendieron a mejorar, pero en 2023 las subas en las tasas de interés
conjuntamente con niveles de deuda mas elevados generaron cierto retroceso en la dindmica
fiscal por los mayores pagos de intereses. Para 2024 se proyectan ajustes que busquen com-
pensar eso.

Grafico 10.2: Variacion del resultado primario estructural®, % del PBI
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Fuente: WEO-FMI

10.1.5. Riesgos

Los riesgos del escenario para 2024 estan balanceados. Existen tanto riesgos a la baja (eventos
que podrian generar menor aumento del PBI) como riesgos al alza (eventos que podrian gene-
rar un mayor aumento del PBI).

Riesgos a la baja:

e Aumentos en los precios de commodities. Las tensiones geopoliticas en Ucrania y Medio
Oriente podrian provocar aumentos en los precios de la energia o de los alimentos, lo que
generaria incrementos en los costos de produccidn y una menor oferta a nivel global.

e Persistencia de la inflacidon. Si la inflacién se mantuviera mas alta que lo esperado (esto
podria ocurrir si se dieran los eventos del punto anterior o por otras causas), obligaria a los
bancos centrales a mantener tasas altas por mas tiempo.

e Menor nivel de actividad en China. Las disrupciones podrian surgir del sector inmobiliario,
que se encuentra en crisis desde hace tres afios. Si el impacto de esta crisis fuera mayor al
esperado, podria afectar no solo a China, sino a sus socios comerciales, entre los cuales se
encuentra Argentina.

4 El resultado fiscal estructural refiere al resultado fiscal descontando los efectos del ciclo de actividad y factores ex-
traordinarios
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e Mayor ajuste fiscal al esperado. Muchos paises tienen necesidades de hacer ajuste fiscal
debido a las secuelas macroecondmicas de la crisis del Covid. En paises con bajos niveles de
credibilidad (emergentes), el ajuste necesario podria resultar mayor al esperado, sobre
todo si empeoran las condiciones de financiamiento.

e Fragmentacion geoecondmica. Las tensiones existentes en distintos lugares del planeta po-
drian llevar a mayores trabas al intercambio de bienes y al movimiento de factores de la
produccion. Esto tendria impacto negativo sobre el nivel de actividad global.

Los riesgos al alza:

e Mayor expansion fiscal. Una expansion fiscal por encima de la esperada podria dar mayor
impulso de corto plazo, aunque con costos en el mediano plazo. Este riesgo es relevante
principalmente porque este afio se celebran elecciones en 88 paises, que reinen mas de la
mitad de la poblacién mundial. Las elecciones suelen estar acompafiadas de cierta expan-
sion fiscal.

e Desaceleracion de la inflacion mas rapida. Si la inflacién baja mas rapido que lo esperado,
podria dar lugar a bajas mas rdpidas en las tasas

e Inteligencia artificial. El impacto positivo que puede tener este avance tecnoldgico sobre la
productividad apenas se estd empezando a ver en los Ultimos afos.

10.2. Proyecciones de la economia nacional

Las proyecciones sobre la economia nacional que fueron elaboradas por la Fundacién ECOSUR
para esta seccidn, se realizaron en mayo de 2024.

Se proyecta que en 2024 el PBI en Argentina caeria -3,7% vy la inflacién en el afio (dic-24 vs. dic-
23) seria de 161%. En esta proyeccion se supone que el cepo no se elimina por completo du-
rante 2024.

Luego de la caida en la actividad econédmica durante el afio pasado y el primer trimestre de
este afo la recuperacidn recién comenzaria en el tercer trimestre. La salida de la recesion ten-
dria mas forma de “pipa de Nike” que de “V” (Grafico 10.3). Para el 1T-24 se estima una caida
de -3,5% t/t s.e. y una caida de -0,3% t/t s.e. en el 2T-24, principalmente por efecto del arrastre
estadistico de marzo. En el 3T-24 comenzaria la recuperacidn, con un crecimiento de 0,6% t/t
s.e.y 0,9% en el 4T-24. Esta dindmica dejaria para dic-24 un PBI 1,1% por encima del de dic-23,
pero todavia -4,1% por debajo del pico anterior en ago-23.

De los componentes del PBI (consumo privado, inversidn, exportaciones y consumo publico)
solo empujarian las exportaciones de la mano de la buena cosecha. El consumo privado se
mantendria débil porque, si bien empieza a haber cierta recuperacion en los ingresos de la
poblacidn (salarios formales, informales, jubilaciones), lo hacen lentamente y desde niveles
muy bajos. Tampoco es esperable una recuperacidn fuerte de la inversidén porque el proceso
de inversidn real lleva tiempo y ademas hubo un “sobrestockeo” de bienes de capital durante
los afios previos, aprovechando el subsidio a las importaciones que significaba la brecha. Por
ultimo, el ajuste fiscal disminuye la demanda de bienes y servicios del sector publico.
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Grafico 10.3: Nivel de actividad econémica mensual proyectado. EMAE s.e., 2004=100
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Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de INDEC

Para la inflacién se proyecta una desaceleracion no lineal, es decir con meses donde la misma
vuelve a subir. La recesion y los ingresos de la poblacién relativamente deprimidos hacen el
trabajo de romper la “inercia inflacionaria”. Por otro lado, los aumentos de precios regulados
y eventuales movimientos hacia arriba del tipo de cambio pueden empujar hacia arriba la in-
flacién. Teniendo en cuenta todo, la inflacidn seria cercana a 5% mensual en diciembre.

En lo cambiario se proyecta que el BCRA sostendra su politica actual de deslizamiento del tipo
de cambio oficial a un ritmo de 2% mensual, quizds con pequefios ajustes. Una baja mds rdpida
de la inflacion en la segunda mitad del afio permitiria seguir con devaluaciones mensuales pe-
guenas sin que esto signifique una apreciacion cambiaria peligrosa. Sin embargo, con la pre-
sente proyeccidn de inflacién, comenzard a sentirse el atraso cambiario. El gobierno enfrentara
entonces la decision de como modificar el esquema cambiario.

Si no aparecen nuevas fuentes de financiamiento externo, parece dificil que el gobierno des-
mantele el cepo por completo este afio ya que elegiria ser precavido ante la falta de reservas.
Desde el 10 de diciembre el BCRA ha comprado mas de USD 15.000 millones en el mercado
cambiario y el segundo trimestre es especialmente favorable por la liquidacién de ddlares de
la cosecha gruesa. Sin embargo, en la segunda parte del afio el panorama seria mas complejo
por tres razones. En primer lugar, el nuevo stock de deuda de importadores (contraida desde
diciembre) ya es superior a los USD 12.000 millones y significara un aumento en la demanda
de ddlares. En segundo lugar, los pagos de importaciones, que en la primera parte del afio han
representado solo 40% de las importaciones realizadas, convergeran a nUmero mds cercanos
al 100%, incrementando el flujo de demanda de ddlares. Por ultimo, en el segundo semestre

hay pagos netos de deuda en ddlares por cerca de USD 5.000 millones, entre bonos soberanos,
Bopreal y FMI.

Por ultimo, en lo fiscal la proyeccidon es algo mas pesimista que lo que sostiene el gobierno ya
que hay dudas sobre la capacidad politica del gobierno de sostener el fuerte ajuste realizado
en los primeros meses. En consecuencia, se podria alcanzar un superdvit primario en torno a
0,5% del PBI este afio, pero seria dificil sostener el equilibrio fiscal total (financiero) logrado en

los primeros meses del afio. Lograr el superavit primario es ya un mérito enorme ya que resul-
tado fiscal total seria de -1,5% del PBI.

A continuaciodn, se presenta la Tabla 10.3 con las proyecciones.
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Tabla 10.3: Proyecciones macroeconémicas

Variable Unidad 2022 2023 2024p
Cuentas nacionales
PBI (var. anual) 5,0% -1,6% -3,7%
Consumo privado (var. anual) 9,7% 1,1% -6,9%
Consumo publico (var. anual) 1,9% 1,2% -9,1%
Inversion (var. anual) 11,1% -1,9% -10,5%
Exportaciones (var. anual) 5,8% -6,7% 7,2%
Importaciones (var. anual) 17,9% 2,2% -11,5%
Precios y tipo de cambio
Inflacidn i.a. (a diciembre) 95% 211% 161%
Tipo de cambio oficial (prom. diciembre) 173 642 1.164
Var.i.a. 70% 271% 81%
Tipo de cambio CCL (prom. Diciembre) 334 953 1.630
Var.i.a. 61% 185% 71%
Brecha (prom. diciembre) 93% 48% 40%
Tipo de cambio real multilateral ~ (17/12/15=100, prom. dic.) 93 125 86
Var. i.a. -8% 34% -31%
Salario formal privado real (2019=100, prom. anual) 96 93 83
Var. i.a. -0,2%  -3,2% -10,7%
Fiscal
Resultado fiscal primario* (% del PBI) -2,7% -2,7% 0,5%
Resultado fiscal total* (% del PBI) -4,5% -4,4% -1,6%
Sector externo
Cuenta corriente (USD millones) -4.290 -21.494 10.813
% del PBI -0,7% -3,3% 1,7%
Exportaciones (USD millones) 88.515 66.836 78.985
Importaciones (USD millones) 81.522 73.714 55.832
Reservas brutas (fin de diciembre) 44,596 23.072 29.565
Reservas netas (fin de diciembre) 9.673 -9.103 2.210

*Nota: Excluye ingresos por DEG y rentas de la propiedad por colocaciones de deuda.
Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de MECON, BCRA e INDEC

FUNDACION ECOSUR 85



CAPITULO -I -I

Economias regionales

y ejes de integracion

y desarrollo en el Cono Sur
del continente americano







BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023-2024

Capitulo 11: Economias regionales y ejes de integracion y desarro-
llo en el Cono Sur del continente americano

En una estructura econdmica como la del Cono Sur donde predomina la explotacion de los
recursos naturales la ubicacion de los mismos genera conglomerados productivos y el inicio de
cadenas de valor que en conjunto con sus dreas geograficas dan lugar a ejes de integracion y
desarrollo y contribuyen a definir economias regionales. En cuanto a las areas geograficas se
distinguen el espacio de influencia de la cordillera de los Andes, el territorio de la Cuenca del
Plata, la Pampa Himeda y la Patagonia. En ese contexto se conforman Corredores Bioceanicos
que ayudan a conectar las regiones del interior con el litoral maritimo y facilitan la salida de las
exportaciones, principalmente las provenientes de la agroindustria, la mineria y el sector ener-
gético.

Durante los ultimos 30 afios el Instituto de Investigaciones Econdmicas de la Bolsa de Comercio
de Coérdoba (BCC - IIE) y de la misma manera ahora la Fundaciéon ECOSUR han otorgado especial
atencidn a la Region Centro, el Corredor Biocednico Central y la Hidrovia Paraguay-Parana por
su relevancia econémica y las oportunidades que otorgan al resto de las regiones en la tarea
de la insertarse conjuntamente en la economia global.

11.1. El Cono Sur Sudamericano

El Cono Sur es una region geografica, econdmica, social y cultural que comprende el sur del
continente americano y que en general se la identifica como la suma de los territorios de Ar-
gentina, Chile y Uruguay®. En algunas oportunidades los estudios sobre la region agregan a ju-
risdicciones aledafias al norte de los tres paises mencionados. En este capitulo del Balance de
la Economia Argentina se suman Paraguay, Santa Cruz de la Sierra por Bolivia, los Estados de
Mato Grosso (MT), Mato Grosso do Sul (MS) y los de la Regién Sur de Brasil.

A fin de comparar el nivel de desarrollo alcanzado por el mosaico de regiones que conforman
el Cono Sur se obtuvo una aproximacion al nivel de ingresos de las jurisdicciones que lo com-
ponen, estimando la proporcidn que cada una representa en las cuentas nacionales del pais al
que pertenecen expresandolas en términos del PIB de Paridad de Poder de Compra en $ Inter-
nacionales constantes 2017 que publica el Banco Mundial. De acuerdo a este indicador Para-
guay y Santa Cruz de la Sierra tienen alrededor de la mitad del PIB per cdpita de las otras juris-
dicciones, situacion que se repite a lo largo de las ultimas décadas para los dos paises que no
limitan con los océanos y que por el contrario se encuentran muy alejados de las costas mari-
timas (Tabla 11.1). Esta circunstancia también se repite en el caso de Mato Grosso (MT) y Mato
Grosso do Sul (MS), que sin embargo promedian un PIB per capita cercano al promedio de la
region impulsado por un entorno macroecondémico y politicas publicas favorables para el sector
agroindustrial que le permitieron ampliar la frontera agropecuaria incorporando tierras de alta
fertilidad y diversificando su estructura productiva al agregarle valor a los productos agrope-
cuarios.

Por otra parte, y tal como se verd mas adelante tampoco la distancia a los océanos significd
una menor insercion a la economia mundial de las jurisdicciones alejadas de los puertos debido
a los mayores costos de transporte y la menor disponibilidad de servicios e insumos que fre-
cuentemente sufre el interior respecto al litoral.

5 https://www.encyclopedia.com/humanities/encyclopedias-almanacs-transcripts-and-maps/southern-cone-0
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Cuando se intenta obtener un indicador del grado de insercion a la economia global para efec-
tuar comparaciones confiables entre distintas jurisdicciones ubicadas en el Cono Sur se tro-
pieza con el problema de no contar con estadisticas de importaciones de bienes para las juris-
dicciones subnacionales y con la dificultad de la poca informacion desagregada por region para
las exportaciones de servicios. Por ese motivo en la Tabla 11.1 se reproduce solamente la pro-
porcion de la exportacidn de bienes sobre PIB.

Ese indicador muestra que Chile tiene el cociente mas alto y Argentina el mas bajo, con el pri-
mero casi duplicando al segundo. Una caracteristica comun a las regiones del Cono Sur es que
en general sus exportaciones contienen una alta proporcidn de materias primas y en la mayoria
de los casos se les agrega poco valor, tanto para las que provienen del sector agropecuario
como las de la mineria o del sector energético. Un ejemplo de este ultimo caso es Paraguay
que muestra un alto coeficiente de exportaciones debido en parte a la venta de la energia hi-
droeléctrica a la que le podria agregar valor, por ejemplo, transformandola en hidrégeno verde
para reducir la importacidon de combustibles liquidos que representan un porcentaje elevado
en el total de sus compras externas.

Tabla 11.1: Indicadores de los paises y jurisdicciones subnacionales del Cono Sur. Aiio 2021

bienes/PIB

Brasil: MT, Bolivia:
Cono Sur Argentina MS, Region Chile Paraguay Santa Cruz Uruguay
Sur

itr‘]f’)erf'c'e (000 6.344 2.792 1.842 756 407 371 176
Poblacion (en

' 116,1 46,2 36,3 19,8 6,8 3,5 3,4
millones)
PIB p.c. PPC (5 20.549 21.527 18.820 25.224 13.676 9.657 23.257
Int. 2017)
Exportacidn
(Ml USD) 275.982 77.934 78.517 94.604 10.571 2.962 11.394
PIB (Mill. USD) 1.273.383 487.227 354.268 316.714 39.951 13.810 61.412
Exportacion de 21,70% 16,00% 22,20% 29,90% 26,50% 21,40% 18,40%

Nota: puede existir una diferencia menor entre las exportaciones totales por pais y la suma de las exportaciones de
las jurisdicciones que lo componen.
Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de Banco Central del Paraguay y Chile, Banco Mundial, IBGE, INDEC e INE
de Uruguay y Bolivia.

A fin de relacionar el grado de apertura econdmica de las regiones del Cono Sur medido por
sus exportaciones de bienes con el crecimiento del PIB per cdpita entre los afios 1997 y 2021
expresado en Paridad de Poder de Compra a $ Internacionales constantes del afio 2017 que
elabora el Banco Mundial, se aprecia que las regiones correspondientes a Argentina tuvieron
en los 24 afios analizados un crecimiento muy bajo y en los casos de la suma de las provincias
de Buenos y la Pampa, la Regidn de Cuyo y la Patagonia la tasa de variacion del PIB per céapita
fue negativa. Asimismo, el coeficiente de exportaciones sobre PIB arroja valores reducidos,
salvo en el caso de la Regidn Centro. También con la excepcidn de esta ultima, la combinacion
de la aproximacion al grado de apertura econémica y el crecimiento del PIB per capita estuvie-
ron por debajo del promedio mundial.

Mato Grosso tiene una posicidn sorprendente tanto por el crecimiento de su PIB per cépita por
alrededor del 140% en los 24 afios del periodo 1997-2021 como por las exportaciones que re-
presentan mas del 45% de su PIB en ambos casos expresado en ddlares corrientes (Grafico
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11.4). También es excepcional el aumento de su coeficiente “Exportaciones/PIB” que alcanza
un 45% reflejado por el tamafio del globo que identifica cada region®.

Grafico 11.4: Relacidn entre el aumento del PBI per capita y el porcentaje de exportaciones de bienes
Periodo 1997 - 2021
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Nota: El tamafio de los globos que representan a cada region expresa el crecimiento del coeficiente “Exportacio-
nes/PIB” en el periodo de los afios 1997 a 2021. El globo de Patagonia queda tapado en el gréfico por Buenos Aires y
La Pampa.

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de Banco Central del Paraguay y Chile, Banco Mundial, IBGE, INDEC e INE
de Uruguay y Bolivia.

Si bien el caso de Mato Grosso esta explicado principalmente por el impacto de la ampliacion
de la frontera agropecuaria, su concrecidn y el volumen de las exportaciones alcanzado tuvo
que sortear las dificultades de una distancia de alrededor de 2.000 km hasta los puertos mari-
timos con una infraestructura precaria y sin poder utilizar la Hidrovia Paraguay-Parana por las
restricciones medioambientales del trayecto por el Pantanal. Frente a esa situacién, Mato
Grosso utilizd una parte significativa de la produccidn de granos para producir biocombustibles
y convertir las harinas proteicas en carnes, reduciendo el peso del costo de transporte y ven-
diendo una proporcién de esos productos en el mercado interno.

El ejemplo de Mato Grosso se repite en otras latitudes y pondera la alternativa de instalar una
parte de la cadena de valor que se inicia con la produccidén de materias primas en el mismo
lugar donde se obtienen con la ventaja de atenuar el costo de transporte y disminuir las dife-
rencias de desarrollo econdmico entre el litoral sudamericano y las regiones mas alejadas de
las costas. Ese enfoque adquiere mayor relevancia si se acompafia por el desarrollo de una
adecuada infraestructura que otorgue servicios a los recursos humanos asentados en el interior
y permita sortear los accidentes geograficos mas importantes como la cordillera de los Andes
o los obstaculos que presenta la hidrografia de la Cuenca del Plata.

Un desafio importante del Cono Sur es agregar mas valor a las materias primas que exporta,
concentradas en los sectores agroindustrial y minero que explican aproximadamente el 70%
de las ventas al exterior correspondientes al afio 2018. Ese desafio tiene una respuesta por
parte de Chile en el rubro del “Complejo cérnico, cuero y sus manufacturas” donde la Region
Sur chilena, que suma las exportaciones de las Regiones VIII, IX, X, XI, XII, XIll y XIV, vendié al
exterior durante el afio 2018 un total de USD 6.081 millones de salmdn representando el 30%

6 BCR. Hermida, R. “Regién Pampeana y -estado de Mato Grosso: resultados de dos enfoques estratégicos y politicas
agropecuarias diferentes”.
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del total del Cono Sur, cuando en el afio 1997 su participacion en el rubro apenas alcanzaba
solo al 2%’. Es alentador en ese sentido que en el primer bimestre del afio 2024 Argentina
exportara 160.478 ton de carne vacuna la cifra mas alta de los ultimos 57 afios. El ejemplo de
la exportacion de salmdn en Chile se repite con las ventas al exterior de la cereza chilena que
en enero de 2024 alcanzo el mayor nivel desde el afio 2007 con un valor de USD 1.555 millones.

En el rubro “Resto” (Tabla 11.2) puede apreciarse que el liderazgo lo tiene la suma de los Esta-
dos de MT, MS y Rio Grande Sul (RS), Brasil, pero que en realidad responde principalmente a
los cambios de estructura productiva de RS, donde aparece en los ultimos afios un gran nimero
de pequeiias y medianas empresas exportadoras en sectores como Autopartes, Neumaticos,
Chasis y Carrocerias, Productos Metalurgicos, Maquinaria Agricola, especialmente en compo-

nentes e insumos.

Tabla 11.2: Principales grupos de productos exportados por el Cono Sur Sudamericano
Porcentaje del total, afio 2018

Productos Porcentaje Liderazgo de exportaciones
Productos Agroindustriales 48.5%
Agricol Complejo sojero 16,50% Argentina (47%)
gricolas
Resto agricultura 10,90% Argentina (48%)
Complejo carnico 9,10% Chile (36%)
I';/;ldjra' celulosa, 4,90% Chile (62%)
Otros productos agroindustriales Frutihorticultura 4,60% Chile (71%)
Bebidas 1,80% Chile (52%)
Productos lacteos 0,70% Uruguay (42%)
Minerales y sus manufacturas 21,60% Chile (88%)
Servicios 14,30% Argentina (41%)!
Producto Industriales, vehiculos y otros 7,10% Argentina (52%)
Productos quimicos, plasticos y farmacéuticos 5,30% Argentina y Chile (63%)
Resto 3,20% MT, MSy RS -Brasil- (67%)
Total 100,00%

Nota: En las cifras de Brasil se incluye solo Mato Grosso, Mato Grosso do Sul y Rio Grande do Sul.
Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de Hermida, R. IIE-BCC. “Plan Econémico y Social — Sector Externo”. “Cluste-
res Regionales de Exportacion”.

7 Hermida, R. IIE-BCC. “Estructura de exportacion regional en el Cono Sur — Afios 1997 a 2018”. Diciembre 2021.
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Grafico 11.5: Crecimiento de exportaciones en rubros principales y exportaciones, promedio anual
Periodo 2017 - 2019
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Fuente: Fundaciéon ECOSUR sobre la base de Hermida, R. IIE-BCC. “Evolugdo e perspectivas econémicas em ambito do
CBC”. X Congresso Internacional das Rotas Integragdo da América do Sul.

A pesar que Tabaco en Hojas, Calzado y Cueros todavia tienen una gran importancia en las
exportaciones de RS, la sinergia entre gobierno, universidades y empresa estan otorgando un
gran impulso a nuevos sectores y constituyen un interesante ejemplo para nuestro pais.

11.2. Region Centro: principales caracteristicas de su desarrollo y perspecti-
vas futuras

En el afio 1996 la Bolsa de Comercio de Cordoba definid en sus analisis un area geografica que
denomind “Corredor de Negocios” a fin de contribuir con el desarrollo e integracion de la pro-
vincia®. El estudio sobre la economia de esa region fue enmarcado y relacionado con otras den-
tro del entorno del “Corredor de Negocios”, cuyo perimetro geografico resulté muy similar al
que luego se denominaria como el “Eje de Integracidn y Desarrollo Mercosur-Chile” dentro de
la Iniciativa para la Integracidn de la Infraestructura Regional Suramericana (lIRSA) presentada
en la Primera Reunién de presidentes Sudamericanos, llevada a cabo en Brasilia durante el afio
2000. En los afios siguientes, el IIE intercambid informacion sobre el corredor y trabajé en con-
junto con diversas instituciones de la region, acorddandose cambiar el nombre original del “Co-
rredor de Negocios” por “Corredor Bioceanico Central” (CBC), una definicion que permitiria
abarcar el tratamiento de los temas regionales con una vision mds amplia.

El 9 de septiembre de 1996 el Instituto de Federalismo de la Academia de Derecho y Ciencias
Sociales junto con el Instituto de Investigaciones Econémicas de la Bolsa de Comercio de Cér-
doba entregaron al gobernador de la provincia, a través del Ministerio de Asuntos Institucio-
nales, una propuesta juridica y econdmica para constituir formalmente la Regidn Centro. Esa
propuesta se fundamentaba en la reforma de la Constitucidon Nacional Argentina del afio 1994
y su articulo N°124 que habilitaba la conformaciéon de regiones.

Entre los principales argumentos que sostenian la propuesta del Corredor y de la Region Centro
se encontraban las ventajas de integrar mediante alianzas interregionales espacios geograficos

811, BCC, “El Balance de la Economia Argentina 1996”, Capitulo 11.2. Integracion de Cérdoba al Mercosur
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que se identificaban con un determinado perfil productivo. El objetivo final de las propuestas
era promover el aumento de la productividad y el grado de innovacidn tecnoldgica, productiva
y organizacional de sus instituciones y empresas a través de una mayor integracién a la econo-
mia mundial. Es conveniente repasar cudles fueron los fundamentos econémicos que en su
momento recomendaron la integracion de las provincias que hoy conforman la Regién Centro
por sobre otras alternativas, como por ejemplo la integracién con San Luis o Santiago del Es-
tero.

Cartograma 11.1: Fundamentos de la definicion de la Region Centro

Fxpiacade por
21 Comcac

 Perdamonta bl I

Exphs cado por -ouki) o prado
[ Yy 3 -
o s wry won
. 4
eLL L
A e . :
) CH.
b e e
=2 YA il
M- Fatm?
Sepw
oal e
% C3J Gapo 1
- Lupo i
= Grpo2
N Gupold
= Grpod
Gn
== Grpo5
Grpob
—

Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de Balance de la Economia Argentina afio 2000, Capitulo 5.

Para ello, el Instituto de Investigaciones Econdmicas de la Bolsa de Comercio de Cérdoba
realizé en su momento un trabajo que se denomind “Identificacién de Similitudes Estadisticas
en los Coeficientes de Especializacion Productiva” cuyo resumen puede apreciarse en el Carto-
grama 11.1. En el mismo, se estimé un indice de Concentracién Productiva en cada uno de los
61 departamentos que conforman las tres provincias. Alli se identificé una asociacion lineal y
positiva entre empleo y salarios y una significativa influencia entre especializacién productiva
y educacién. Utilizando la técnica de Analisis Jerarquico de Agrupamiento se crearon 6 grupos
de Departamentos con el propdsito de identificar las principales actividades. El Grupo nimero
1, sefialado con color blanco, es el mas numeroso en las tres provincias donde prevalece el
encadenamiento productivo de la actividad agropecuaria y agroindustrial. El resultado del ana-
lisis indica que existe un numero muy significativo de departamentos de la regién con perfiles
productivos similares que coinciden con la dotacién de los recursos naturales disponibles y con
las facilidades comerciales y logisticas.

Por otra parte, la propuesta de la Region Centro ya tenia antecedentes por el impulso recibido
mediante el acuerdo en noviembre de 1973 entre sus gobernadores cuando en Santa Fe La
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Vieja (Cayasta) se firma la Carta de Integracién que manifiesta el interés politico de las tres
provincias en unirse. Fueron signatarios del Acta los gobernadores Silvestre Begnis por Santa
Fe, Ricardo Obregdn Cano por Cordoba y Juan Cresto por Entre Rios.

En mayo de 1998 los gobernadores de las provincias de Cérdoba y Santa Fe firmaron en la
localidad de El Fortin la Declaracion que impulsa la creacion de la Regidn Centro, que en agosto
de 1998 se concreta con el Tratado de Integracion Regional.

11.2.1. Estructura institucional

Un breve repaso sobre la estructura institucional de la Region Centro indica que esta formada
por la Junta de Gobernadores que es el érgano superior de la region, integrado por los Primeros
Mandatarios de las provincias miembro. También cuenta con un Comité Ejecutivo, encargado
de implementar y ejecutar las politicas regionales consensuadas por la Junta de Gobernadores
y una Secretaria Administrativa, responsable de organizar y administrar el proceso de integra-
cion regional, ejecutar las actividades y velar por el cumplimiento de los compromisos.

La Comision Parlamentaria Conjunta, es el ambito en el que deliberan cuatro comisiones inter-
nas permanentes: la Comision de Economia y Produccién, la Comision de Infraestructuray Ser-
vicios, la Comisién de Legislacidon General y la Comision de Asuntos Institucionales y de Muni-
cipios y Comunas. Por ultimo, los Foros del Consejo de la Sociedad Civil formado por el Foro de
Entidades Profesionales, el Foro de Entidades Productivas, el Foro de las Universidades vy el
Foro de las Organizaciones de Trabajo.

Es interesante sefialar que la Regidén Centro cuenta con distintos foros representativos de la
sociedad civil entre los que se destaca el Foro de Entidades Empresarias de la Produccién, que
esta constituido por 56 entidades empresarias pertenecientes a las tres provincias. En el mismo
se cuenta con un Taller de Planificacidn Estratégica y Competitividad que se ocupa en ajustar
la visidn regional a los cambios que se van produciendo en el entorno y recomendar normas y
acciones concretas para aumentar la competitividad, respetando los lineamientos originales
del planeamiento que se realizd oportunamente con la conduccion del Consejo Federal de In-
versiones, con un informe final publicado en el afio 2007. En razén de que la Regién Centro
esta geograficamente insertada en el Corredor Biocednico Central, se ha creado una red de
instituciones que mantienen un intercambio de informacidn y proyectos. Es el caso por ejemplo
de las universidades e instituciones empresarias de la Region del Nuevo Cuyo, de la regiéon Cen-
tral de Chile y del Estado de Rio Grande do Sul.

Asimismo, en el ambito del Corredor Bioceanico Central, el Foro de Entidades Empresarias de
la Region Centro participa de iniciativas sobre competitividad, inversiones y otros temas, en
reuniones organizadas por instituciones como la OEA, la Red Interamericana de Competitividad
y la Corporacién de Fomento de la Produccién en Chile. La Regidn Centro siempre ha contado
con la inestimable colaboracion del Consejo Federal de Inversiones y recientemente del area
de Desarrollo Institucional Productivo del Ministerio de la Produccidn.

11.2.2. Estructura econémica

Existen diversos calculos sobre el valor del Producto Bruto Geografico regional, generalmente
realizados por provincias que tienen diferencias metodoldgicas y en forma frecuente desactua-
lizados, reflejando una vez mas la carencia de informacion homogénea desagregada a nivel
regional. En la Tabla 11.3 pueden apreciarse algunas cifras sobre la dimensién econdmica y
social de la Regidn Centro.

En referencia a la exportacion, durante los Ultimos afios las tres provincias alcanzaron un pro-
medio de participacion en el total exportado de alrededor del 40%, aunque en el aifio 2022
disminuyeron por el impacto de la sequia sobre las ventas agropecuarias. O sea que la Regidn
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Centro duplica con sus exportaciones la participacion que tiene en el Producto Bruto Geogra-
fico. Este indicador muestra la importancia de la misma en un pais que ha mostrado a lo largo
de las ultimas décadas una debilidad acentuada en el sector externo con repetidas crisis origi-
nadas en la Balanza de Pagos.

En cuanto a los rasgos generales de la situacion social, los principales indicadores no muestran
grandes diferencias respecto al promedio pais destacandose como preocupante el bajo por-
centaje de ocupados con secundario completo en una region que necesita agregar mayor valor
a sus exportaciones.

Tabla 11.3: Comparacion de variables econdmicas y sociales de la Region Centro

Concepto Region Centro  Argentina Relacién
Poblacion estimada (millones de hab.) Afio 2024 9 47,1 19,10%
Superficie continental (en miles Km?2) 377 2.792 13,50%
Valor Agregado Bruto 2022 (mill. $ a pesos 2004) 115.405 604.312 19,10%
Exportaciones Provinciales Afio 2022 (mil. USD) 88.270 33.916 38,40%
Vivienda: bafio dentro vivienda — Censo 2022 (%) 96,30% 94.5%
Conexion Internet — Censo 2022 (%) 78,20% 78,30%
Ocupados con secundario completo Ao 2022 (%) 60,60% 64,10%
Mortalidad Infantil (tasa ¢/1.000 nacidos vivos) — 2021 7,5 8

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de INDEC y Ministerio de Economia.

11.2.3. Principales cadenas de valor de la Region Centro

Tal como fue mencionado anteriormente la Regidn Centro duplica el porcentaje de exportacio-
nes en relacion al promedio pais y se destacan el complejo agroindustrial como el principal
motor de las mismas, acompafado por el sector metalmecanico y automotriz y dltimamente
por el fuerte crecimiento de los servicios basados en el conocimiento. En el complejo agroin-
dustrial, mds alla de los granos y a modo de ejemplo, se destaca por su participacion el sector
lacteo. En la Regidn Centro se genera un poco mas del 70% de los productos del complejo,
siendo que aproximadamente el 20% de la produccidn se exporta, habiendo alcanzando la re-
gion en los ultimos afios valores similares a los de Uruguay. La Regién Centro concentra el 88%
de las exportaciones de lacteos del pais. El precio internacional se encuentra influenciado fuer-
temente por Nueva Zelanda por el lado de la oferta y China desde la demanda. Su evolucion
siguid en buena parte el derrotero del resto de las commodities.

La incorporacién de nuevas plantas y la obtencion de certificaciones de calidad permitieron un
mejor posicionamiento en los mercados internacionales. Los eslabonamientos industriales ocu-
pan 36.000 personas. El tamafio medio del establecimiento tambero es de alrededor de 200
hectareas, estimandose que en la Regidn Centro existen aproximadamente 7.300 tambos.

Uno de los principales problemas estructurales que enfrenta el sector lacteo es el mal estado
de la infraestructura, especialmente preocupante para el caso de un producto altamente pe-
recedero. En la Regidn Centro, los caminos provinciales en un 63,7 % son de tierra, un porcen-
taje superior que en el resto del pais. En cuanto al estado de las rutas nacionales de la region,
solamente el 35% se encuentran en buenas condiciones y el 18% presenta un estado regular,
0 sea que casi la mitad de las rutas nacionales de la regidn estan en mal estado.

Otro sector que vale la pena mencionar es el avicola, que tuvo un fuerte crecimiento en los
Gltimos afios, concentrando Entre Rios el 52% de las granjas de engorde del pais. Hoy el com-
plejo en Argentina exporta alrededor de USD 150 millones de ddlares que representan solo el
3% de las exportaciones avicolas que realiza Brasil por lo que el potencial de crecimiento de las
exportaciones es destacable por la calidad de los insumos que dispone el pais, especialmente
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los rendimientos y la calidad del maiz, netamente superiores a los de Brasil. Relacionado con el
sector avicola se encuentra la produccién ovicola que estd incorporando tecnologia a un buen
ritmo, especialmente en regiones de la provincia de Entre rios

Un caso similar también importante es el sector porcino que mantiene desde hace muchos
afos una balanza comercial externa promedio negativa y que presenta los mismos desafios
para el pais, no solamente teniendo como referencia a Brasil sino también a Chile que importa
insumos desde Argentina y luego exporta a su proveedor productos finales procesados del sec-
tor con excelente calidad.

En el contexto general no puede dejar de mencionarse la cadena foresto maderera, que tiene
interesantes oportunidades. Sin embargo, la Balanza comercial del sector es todavia deficitaria,
con un saldo negativo que en el afio 2015 alcanzé USD 931 millones de ddlares y que en los
afos siguientes no pudo recuperarse. La Mesopotamia argentina tiene condiciones excepcio-
nales para la produccion forestal con altos rendimientos debido a sus condiciones de suelo y
clima. También para la produccién de bienes con mediano nivel de procesamiento, como la
pasta celulésica y los tableros de madera. Entre Rios y el sudeste de Corrientes han desarro-
llado plantaciones de eucaliptos y saliciceas, localizadas cerca de vias fluviales, lo que les per-
mite reducir en forma sustancial los costos de transporte. Dada su condicion de material com-
bustible, la madera luego de un proceso bioenergético es transformada en energia, producién-
dose el denominado licor negro. En el Censo Nacional Agropecuario del afio 2008 Entre Rios
mostraba un area forestada de alrededor de 130.000 hectareas, pero la provincia tiene una
region apta para forestacion de 4 millones de hectdreas. El potencial es enorme.

Fuera del sector agroindustrial y de la industria alimenticia, otra de las cadenas de valor que se
destaca en la Regidn Centro es la automotriz-autopartista. Esta cadena de valor estd asociada
a proveedores de enorme trascendencia econdmica para la regién, tales como la produccion
de acero, aluminio, hierro, bronce, vidrio y caucho. Un ejemplo de las industrias instaladas en
el territorio de la Regidn Centro es la planta de Acindar, en Villa Constitucion, provincia de
Santa Fe, que cuenta con un proceso de produccion integrado y con un puerto de minerales
que son recibidos a través de la hidrovia. Produce alli acero e insumos para el sector automo-
triz, maquinaria agricola e implementos, linea blanca e industria ferroviaria. Otro ejemplo son
las plantas petroquimicas de Pampa Energia localizadas en las margenes del rio Parana, pro-
ductoras de estireno, poliestireno y caucho. Pueden esperarse mayores inversiones en los sec-
tores metalurgico y quimico, radicados en la Region Centro. Lo mismo con otras industrias pro-
veedoras ya mencionadas.

El automotriz es el segundo complejo exportador después del sojero. El sector automotriz y
autopartista de la Regidn Centro exporta por un valor superior a los USD 2.000 millones de
ddlares. A pesar de ello, es bien sabido que arroja un balance comercial deficitario debido al
elevado porcentaje que representan las partes y componentes importadas en los vehiculos ter-
minados. Lo mismo ocurre con las autopartes.

La Region Centro tiene una participacion en la produccion total de automdviles del pais que
supera el 40%. Las empresas directamente proveedoras de las terminales suman alrededor de
80, con un numero aun mayor de aquellas que lo hacen indirectamente mostrando el alto
efecto multiplicador de la actividad. De igual manera que en el caso de industrias similares que
tienen un alto componente tecnolégico y de innovacidn, uno de los principales problemas del
sector es la falta de personal calificado. Otro de los inconvenientes es el elevado porcentaje de
recursos propios que las empresas utilizan en la financiacion de las inversiones. Se ha mencio-
nado varias veces la posible instalacién de nuevas lineas de produccion para camionetas de
distintas marcas con una misma plataforma en Cérdoba, lo que constituye un paso mas para
que Argentina ocupe un lugar de privilegio en las ventas regionales de este tipo de vehiculo
demandado por el sector agroindustrial sudamericano.
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Una industria que muestra similar perfil es la de maquinaria agricola e implementos que se
caracteriza por su dispersion geografica y un alto nivel de competencia entre un gran nimero
de ofertantes. Las exportaciones estan creciendo, sobre todo aquellas destinadas a los paises
vecinos. Otra cadena industrial incipiente que presenta grandes posibilidades de desarrollo en
la Region Centro es el de la maquinaria para la industria de alimentos y bebidas. El crecimiento
de las exportaciones asi lo indica, siendo los principales destinos Paraguay, Chile, Uruguay, Bra-
sil y Bolivia. Lo mismo que en el caso de la maquinaria agricola e implementos las exportaciones
son reducidas, pero es un buen comienzo.

Es importante sefalar la posibilidad que se abre con un mayor desarrollo del sector servicio
que representa el grueso de la participacion en el Producto Bruto Geografico. Alli se destacan
las tareas de servicios logisticos regionales y el turismo. Ademas, el creciente desarrollo del
sector de la tecnologia de la informacién y comunicaciones.

11.2.4. Desafios y oportunidades de la Region Centro

Cuando se piensa en las perspectivas futuras de la Region Centro es interesante referirse a las
incégnitas que generan el avance tecnoldgico, los problemas medioambientales y los riesgos
y/o oportunidades de los acontecimientos impredecibles. En ese sentido es mas fécil recurrir a
algunas referencias sobre el sector agropecuario que el automotriz o los servicios basados en
el conocimiento. Al menos para los proximos afios las necesidades imprescindibles de alimen-
tacion y la tecnologia disponible despejan hasta cierto punto el horizonte.

Nuestras proyecciones hacia el afio 2030 basadas en prestigiosas instituciones como el INAl en
Argentina (Instituto para las Negociaciones Agricolas Internacionales), el Ministerio de Agricul-
tura en Brasil, el conocido trabajo conjunto de la FAO y OCDE, el Banco Mundial, el Departa-
mento de Agricultura de los Estados Unidos y otras, indican que los cinco principales paises
productores de granos en Sudamérica, Argentina, Brasil, Paraguay, Bolivia y Uruguay, alcan-
zarian una participacién en el mercado mundial de casi el 40% hacia fines de la década actual,
tal como puede apreciarse en el Gréfico 11.6.

La Regidn Centro tiene un papel relevante en este contexto. Por ejemplo, entre los afios 1969
y 1997 mantuvo una participacion aproximada al 1% en la oferta del mercado mundial de gra-
nos, alcanzando a duplicar ese porcentaje en los ultimos afios lo que equivale al consumo pro-
medio mundial de un total de 145 millones de personas. Los objetivos alcanzados por la regidn
se explican por una combinacion de condiciones de clima, suelo y cercania a los puertos, junto
a un alto nivel de competitividad. Es importante que esta Ultima condicion logre mantenerse,
incorporando mas tecnologia, innovacién. Al mismo tiempo, que el gobierno implemente poli-
ticas publicas que promuevan la inversidn y la capacitacion, entre otros factores.
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Grafico 11.6: Participacion de la exportacion de granos y subproductos en el mercado mundial
Periodo 1960 - 2030
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Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de FAO, INAI, OCDE y USDA.

Algo similar ocurre con el complejo carnico teniendo en cuenta la carne bovina, avicola y por-
cina. En este caso, es Brasil el pais que tiene la mayor proporcion de exportaciones en el grupo.
No es de extrafiar el consenso logrado entre las instituciones que se ocupan periédicamente
de efectuar proyecciones sobre la produccién agricola teniendo en cuenta la enorme abundan-
cia de recursos naturales de nuestro continente.

Grafico 11.7: Participacion de la Region Centro en la produccion mundial de granos
Periodo 1960 - 2024
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Fuente: Fundacidon ECOSUR sobre la base de FAO, INAI, OCDE y USDA.
Asimismo, es destacable que la regién mantenga una participacion creciente en los mercados

internacionales a pesar de que no cuenta con subsidios, precios sostén y créditos estatales a
tasa reducida como practica habitual y en algunos casos permanente en Brasil, EEEUU y Europa.
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11.2.5. Ubicacion geografica de la Region Centro

En términos geoestratégicos, Regidn Centro se encuentra en la interseccion del Corredor Bio-
ceanico Central y el final del recorrido hidrografico de la Cuenca del Plata.

La ubicacidon geografica de la region contribuye a que pueda plantearse un conjunto de objeti-
vos estratégicos que se plasmaron en el plan del afio 2007:

El primero es el propdsito de generar alianzas interregionales que permitan aumentar el volu-
men producido por los conglomerados productivos principales aprovechando economias de
escala y aumentando el prestigio y calidad de las marcas de origen. El segundo es superar las
dificultades logisticas de un sistema de transporte obsoleto y deteriorado. El tercero es generar
mejores condiciones para agregar valor a los productos regionales, incorporando conoci-
miento, innovacidn, certificacion y trazabilidad, entre otros atributos.

El Corredor Bioceanico Central tiene dificultades para el transporte de commodities, cuyo pre-
cio es relativamente bajo por unidad de volumen y cuya oferta se encuentra dispersa a lo largo
de un vasto territorio.

Barreras geograficas como la cordillera de los Andes y el sistema hidrografico de la Cuenca del
Plata requieren grandes obras de infraestructura.

11.3. Hidrovias de la Cuenca del Plata

Sudamérica tiene una extensa red de hidrovias sin que haya sido necesario construir tramos
artificiales de gran extension o utilizar un nimero importante de esclusas como ocurre en Eu-
ropa y otros continentes. En el Cartograma 11.2 se aprecian las jurisdicciones que conforman
el Cono Sur y los principales cursos hidrograficos que se localizan dentro del territorio definido
como la Cuenca del Plata, distinguiéndose la Hidrovia Paraguay-Parana que a lo largo de su red
troncal de 3.442 km no tiene ninguna esclusa y se comporta como un rio de llanura.
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Cartograma 11.2: Jurisdicciones subnaciqnale§ incluidas en el Cono Sur e Hidrovias

Jurisdicciones del Cono |

| Hidrovias de la Cuenca

del Plata: Sur Sudamericano:

Hidrovia Paraguay- A'!}e"““a

Parand b | s Chile

Hidrovia Parana-Tieté | : Uruguay

| Hidrovia Rio Uruguay | Paraguay

Hidrovia del Sur Santa Cruz (Bolivia)
Mato Grosso (Brasil)

Hidrovia a desarrollar: M. Grosso do Sul (Brasil)

Hidrovia Cuiaba- Rio Grande do Sul (Br.)

Paraguay Santa Catarina (Brasil)
Parana (Brasil)

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de IIE-BCC.

Desafortunadamente se subutiliza la mayoria de los tramos en que se divide cada una de las
principales hidrovias, con algunas excepciones como el trayecto de la denominada Via Navega-
ble Troncal (VNT) recorrido del Parana desde donde se cargan y despachan los buques mariti-
mos que transportan mercaderia de exportacion. Aun asi, no es suficiente para hacerlo con la
eficiencia que podria alcanzarse debido a la profundidad del mismo, que es posible aumentar
estableciendo al mismo tiempo una ruta que otorgue mejores condiciones de navegabilidad.
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Cartograma 11.3: Tramo de la HPP sobre territorio de Brasil y area contigua y total de influencia de la
HPP Sobre territorio de MT y MS
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Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de Cuenca figuras Bacia do Paraguai, Relatério Execufivd, Plano Nacional de
Integracao Hidroviaria.

Tampoco la Hidrovia Paraguay-Parana (HPP) se usa plenamente debido al abandono del dra-
gado sobre el rio Cuiab3, tributario del Paraguay (Cartograma 11.3), y la falta de esclusas para
sortear la represa de Itaipu sobre el Parand. Desde el afio 2009 Brasil practicamente no utiliza
la HPP para el despacho de sus productos agropecuarios de exportacién al no haberse estu-
diado y ejecutado una forma de evitar dafios medioambientales sobre el Pantanal. Sin em-
bargo, una reciente decision del gobierno brasilefio establece en el Nuevo Programa de Acele-
ramiento del Crecimiento (Decreto N°11.632) el dragado del tramo Caceres-Corumba decision
que permitiria superar la paralizacién del trafico fluvial.

Una dificultad mas se suma a la HPP porque Bolivia también ha disminuido sus cargas fluviales
de exportacidén por la misma redireccionando parte de las cargas hacia los puertos del Pacifico
y actualmente evalla completar el curso de la Hidrovia Ichilo-Mamoré-Madeiras desde el De-
partamento del Beni conectdndose con la hidrovia del Amazonas. A todo lo anterior habria que
sumarle el reciente conflicto de Argentina y Paraguay por el cobro de un peaje desde Confluen-
cia hasta Santa Fe (tramo de 650 km) y la reaccidn de los integrantes del Comité Interguberna-
mental de la Hidrovia (CIH) que afortunadamente se estaria superando.

Para dimensionar las oportunidades que tiene Argentina con una estrategia de largo plazo bien
definida que permita superar estas dificultades, es interesante recordar que la Agencia Nacio-
nal de Transporte Hidroviarios (ANTAQ) estimé en el Plan Nacional de Integracién Hidroviaria
(PNIH— Afio 2013) un despacho de 22,9 millones de ton proyectadas para el afio 2020 que in-
cluian alrededor de 15 millones de ton de granos cuando en el afio 2013 era dificil imaginar el
enorme desarrollo agricola que tendria MT y MS. En el mismo plan ANTAQ proyectaba un in-
cremento de alrededor de 8 millones de ton adicionales para el afio 2025 al habilitarse el tramo
sobre el rio Cuiabd. Al comparar esta suma de casi 31 millones de toneladas con los despachos
de exportacién argentina desde puertos fluviales del rio Parana realizados en el afio 2020 que
sumaron 74 millones de toneladas o la mercaderia a granel que viajé aguas arriba y abajo por
la hidrovia desde paises vecinos en el mismo afio y que agregan al movimiento fluvial otros 19
millones de toneladas se aprecia la importancia de revitalizar el funcionamiento y extension de
la HPP. A los 31 millones de toneladas mencionados anteriormente debe sumarse la carga adi-
cional que podria llegar hasta la VNT desde el Parana si se concretara la construccién de esclu-
sas en ltaipu.

Tradicionalmente se ha subestimado el impacto que significa sobre el nivel de actividad, em-
pleo, inversiones, exportacidn y formacién de recursos humanos recibir en la VNT mercaderia
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a granel o en contenedores que necesariamente debe ser transbordada de barcazas a grandes
buques si se destina a exportacion y viceversa si se lo hace hacia los puertos fluviales aguas
arriba. El trabajo logistico, las posibilidades de transformacién de materias primas y la forma-
cion de mercados nos remiten a los ejemplos de las oportunidades de generar valor que se
aprecian en el caso de las regiones cercanas a Baton Rouge en el Golfo de México o Rotterdam
en Europa.

Frente a las importantes decisiones que Argentina debe tomar sobre el futuro de la HPP y en
especial en referencia a la nueva licitacidn que se espera préximamente es imprescindible otor-
garle continuidad a la prestacion del servicio de dragado y balizamiento, avanzar en una licita-
cion transparente y aplicar la tecnologia disponible y exigir una constante mejora en el futuro.
Se espera también bajar los costos logisticos y cuidar el medio ambiente garantizando un man-
tenimiento éptimo de la via de navegacion por parte de un concesionario con experiencia en
este tipo de obras.

Asimismo, Argentina debe apuntar al objetivo de aumentar el calado de la VNT a fin de no
perder despachos de exportacidn que sean logisticamente competitivos en relacién a los puer-
tos del Arco Norte de Brasil y garantizar de esa manera que los empresarios del Cono Sur ten-
gan las mismas oportunidades de progreso que en el resto del continente.

11.4. Corredores Bioceanicos

En el Cono Sur esta trabajando en la formacién de al menos tres Corredores Biocednicos que
no siempre son denominados de la misma manera pero que en general se refieren a un corre-
dor localizado en el norte de la regidn, conocido como Corredor de Capricornio, uno en el Cen-
tro, el Corredor Biocednico Central y otro en el sur denominado Corredor Sur que cruza la Pa-
tagonia.

A fin de focalizar el analisis y relacionarlo con la Regién Centro y la HPP nos referiremos en este
capitulo al Corredor Bioceanico Central (CBC), cuyo recorrido principal pasa por parte de la
Regidn Sur y Oeste de Brasil, de la Mesopotamia argentina, la Pampa Humeda argentina, la
region de Nuevo Cuyo y la region Central y Norte de Chile.

El concepto de Corredores Biocednicos es especialmente util para el Cono Sur del Continente
debido a que la regién se caracteriza por la elevada concentracion de su poblacién y de las
principales actividades desarrolladas alrededor de las grandes ciudades que generalmente se
ubican en una franja a lo largo de las costas maritimas, generando un vasto espacio interior
aislado por el deterioro de la infraestructura de transporte y las dificultades para generar em-
prendimientos sustentables. Esta caracteristica se acentuia al disminuir la capacidad de nego-
ciacién de los gobiernos subnacionales en la asignaciéon de los recursos fiscales coparticipados,
tal como acontece en Argentina.

En ese contexto, el Corredor Biocednico Central tiene la ventaja de contribuir de la manera mas
rapida y efectiva al comienzo de una nueva etapa en el intento de lograr un mayor equilibrio
regional por su gran potencial econdmico y ubicacion geografica al unir la costa del océano
Atlantico con la del Pacifico recorriendo la region generadora de mayor valor agregado del con-
tinente. A su vez, la expansién del crecimiento puede difundirse con mas eficiencia a través de
las hidrovias uniendo la regién de influencia de las dos ciudades mds importantes del Cono Sur
del continente como son San Pablo y Buenos Aires a través de la Hidrovia Parana-Tieté y facili-
tar la salida al océano Atlantico de los dos paises mediterraneos de Sudamérica combinando la
logistica de las hidrovias y el CBC.
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mada del Corredor Bioceanico Central

Cartograma 11.4: Area principal aproxi

HIDROVIA PARAGUAY-PARANA

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de IIE.

El CBC tiene el gran desafio de concretar el cruce de la cordillera de los Andes mediante un
ferrocarril que utilice un tunel de baja altura cuyas caracteristicas lo transformarian en una
obra de gran envergadura con escasos antecedentes a nivel mundial. Si el Mercosury la Alianza
del Pacifico se integraran en un solo bloque y establecieran incentivos para la inversion y la
produccion con una creciente equidad social y respeto por el medio ambiente Sudamérica po-
dria consolidarse como el principal proveedor de alimentos procesados y frescos en el mundo
y la Regidn Centro tendria un protagonismo preponderante.

Como ya se menciond otra de las grandes obras a realizar consiste en llevar en una primera
etapa el calado de la VNT a una cifra superior a los 40 pies. Asimismo, resultan muy importantes
otras obras como un puente para unir las ciudades de Parana con Santa Fe y concretar otros
mas sobre los rios Parana y Uruguay. Podria continuarse con una larga lista de prioridades en
materia de infraestructura fisica que tienen un alto impacto sobre la productividad de los dis-
tintos sectores econdmicos de la region, pero lo cierto es que en los uUltimos afios ni siquiera
de efectuaron los gastos de mantenimiento imprescindibles de las obras existentes. Un ejem-
plo de ello es el estado de los caminos y lineas ferroviarias de acceso a las 15 terminales por-
tuarias fluviales que se localizan entre San Lorenzo, Timbues y Puerto San Martin. El Circunvalar
Rosario es un plan que ha tenido numerosas modificaciones y pocos avances obstaculizando el
transporte multimodal que deberia tener el Gran Rosario como uno de los dos nodos portua-
rios agroexportadores mas importantes a nivel mundial.

El desarrollo de nuevos cllusteres y cadenas de valor a lo largo del CBC es una tarea que requiere
de acuerdos entre el Mercosur y la Alianza del Pacifico y de un buen ejercicio de la paradiplo-
macia o sea una estrecha relacion diplomatica entre regiones aledafias pertenecientes a paises
limitrofes. Por ejemplo, entre la Regidn Centro, Uruguay y Rio Grande do Sul, para impulsar un
conglomerado de produccién avicola y porcino. De la misma manera puede pensarse en alian-
zas interregionales de los territorios limitrofes de Uruguay y Rio Grande do Sul para impulsar
el complejo forestal. Se esta avanzando en la Hidrovia del Sur y es posible hacer lo mismo para
superar el obstaculo actual constituido por la represa de Salto en el rio Uruguay. Existen estu-
dios que indican la posibilidad de reducir el costo de la obra necesaria para superar el salto
utilizando la derivacion del arroyo San Antonio a la altura de la represa. Por cierto, que traeria
un gran beneficio para las provincias de Corrientes y Misiones, especialmente para su produc-
cion agroindustrial y maderera.

El caso mas evidente de las consecuencias derivadas de las equivocadas politicas publicas apli-
cadas en Argentina y el aislamiento regional es el contraste entre el desarrollo econémico de
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Nuevo Cuyo y la Regidn Central de Chile. Esa regidn de Chile exportaba en el afio 2018 casi 11
veces mas en el rubro “Minerales y sus manufacturas” que Nuevo Cuyo y 10 veces mds en
“Frutihorticultura”. También exportaba el doble en los rubros “Bebidas, liquidos y alcoholes” y

“Resto del Sector Agroindustrial”.

Tabla 11.1: Comparacidn entre las exportaciones de la Region Central de Chile y Nuevo Cuyo. Afio

2018

Exportaciones Region Central de Valor Exportaciones Nuevo Cuyo Valor

Chile (Mill. usD) (Argentina) (Mill.

(I, 1V, V, RM, VI, Vi) usD)
Minerales y sus manufacturas 17.494 Mineralesy sus manufacturas 1,568
Frutihorticultura 6,723 Frutihorticultura 633
Bebidas, liquidos y alcoholes 2,042 Bebidas, liquidos y alcoholes 874
Resto Agricult. y alimentos 1,069 Resto Agricult. y alimentos 502
Total 27.328 Total 3,577

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de INDEC.

Si bien no se tiene informacidn mas actualizada debido al vacio que produce la confidencialidad
de algunos datos de exportacién provinciales a partir del afio 2019 la situacion dificilmente
haya variado. Resulta sin embargo alentador un nimero importante de proyectos, principal-
mente en cobre y litio que actualmente estan en consideracion.

En sintesis, una mayor relacion comercial entre los paises del Cono Sur y la coordinacién de
politicas econdmicas que apunten a un aumento de la productividad regional mediante la in-
corporacion de tecnologia e innovacion permitira potenciar el desarrollo econémico y el inter-
cambio en una regidn que tiene grandes oportunidades.
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Cuadro 1.1: Crecimiento

ANEXO ESTADISTICO - CAPITULO I: CONTEXTO INTERNACIONAL

Afio Mundo Economias avanzadas Economias emergentes Latinoamérica
2003 4,3% 2,0% 6,9% 1,9%
2004 5,4% 3,3% 7,9% 6,0%
2005 4,8% 2,8% 6,9% 4,3%
2006 5,4% 3,0% 7,8% 5,5%
2007 5,5% 2,8% 8,1% 5,5%
2008 3,1% 0,3% 5,6% 3,9%
2009 -0,1% -3,4% 2,7% -2,2%
2010 5,4% 3,2% 7,2% 6,1%
2011 4,2% 1,7% 6,2% 4,5%
2012 3,5% 1,2% 5,4% 3,0%
2013 3,4% 1,5% 5,0% 2,8%
2014 3,6% 2,1% 4,7% 1,3%
2015 3,5% 2,4% 4,3% 0,2%
2016 3,3% 1,8% 4,4% -0,8%
2017 3,8% 2,6% 4,8% 1,4%
2018 3,6% 2,3% 4,7% 1,1%
2019 2,8% 1,8% 3,6% 0,2%
2020 -2,7% -3,9% -1,8% -7,0%
2021 6,5% 5,7% 7,0% 7,3%
2022 3,5% 2,6% 4,1% 4,2%
2023 3,2% 1,6% 4,3% 2,3%

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de World Economic Outlook (FMI)
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Cuadro 1.2: Inflacién

Afio Mundo Economias avanzadas Economias emergentes Latinoamérica
2003 3,6% 1,6% 6,2% 6,9%
2004 4,1% 2,4% 6,2% 6,4%
2005 3,9% 2,4% 5,7% 4,8%
2006 3,9% 1,9% 6,2% 3,8%
2007 5,3% 3,1% 7,6% 4,9%
2008 4,6% 1,5% 7,8% 6,7%
2009 3,2% 1,2% 51% 3,3%
2010 4,2% 1,9% 6,4% 5,0%
2011 4,7% 2,6% 6,5% 5,3%
2012 4,0% 1,7% 5,8% 4,4%
2013 3,3% 1,2% 4,9% 4,5%
2014 2,9% 0,7% 4,7% 4,9%
2015 2,8% 0,5% 4,8% 6,0%
2016 3,0% 1,5% 4,3% 4,5%
2017 3,3% 1,7% 4,6% 6,2%
2018 3,6% 1,6% 5,1% 7,6%
2019 3,8% 1,5% 5,6% 7,7%
2020 2,9% 0,5% 4,7% 6,3%
2021 6,3% 5,3% 7,1% 11,5%
2022 8,9% 7,3% 10,1% 14,6%
2023 6,2% 3,1% 8,4% 16,6%

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de World Economic Outlook (FMI).
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BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023 - 2024

Cuadro Il.1: Producto Bruto Interno

PBI corriente

PBI constante

Afio ARS millones Variacién interanual ARS millones de 2004 Variacién interanual
2003 407.341 - 444,939 -
2004 485.115 19% 485.115 9,0%
2005 582.538 20% 528.056 8,9%
2006 715.904 23% 570.549 8,0%
2007 896.980 25% 621.943 9,0%
2008 1.149.646 28% 647.176 4,1%
2009 1.247.929 9% 608.873 -5,9%
2010 1.661.721 33% 670.524 10,1%
2011 2.179.024 31% 710.782 6,0%
2012 2.637.914 21% 703.486 -1,0%
2013 3.348.308 27% 720.407 2,4%
2014 4.579.086 37% 702.306 -2,5%
2015 5.954.511 30% 721.487 2,7%
2016 8.228.160 38% 706.478 -2,1%
2017 10.660.228 30% 726.390 2,8%
2018 14.744.811 38% 707.377 -2,6%
2019 21.558.444 46% 693.224 -2,0%
2020 27.209.814 26% 624.591 -9,9%
2021 46.346.227 70% 691.535 10,7%
2022 82.436.434 78% 725.810 5,0%
2023 189.780.357 130% 714.556 -1,6%

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de INDEC.
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CAPITULO 3

Sector publico
de Argentina






BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023 - 2024

Cuadro I11.1: Resultado fiscal base caja del gobierno nacional

Afio Resultado Primario Intereses Resultado Financiero
ARS millones En porcentaje del PBI ARS millones En porcentaje del PBI ARS millones En porcentaje del PBI

2003 10.990 2,7% 6.883 1,7% 4.107 1,0%
2004 20.733 4,3% 5.703 1,2% 15.030 3,1%
2005 23.867 4,1% 10.243 1,8% 13.623 2,3%
2006 28.203 3,9% 11.542 1,6% 16.661 2,3%
2007 24.569 2,7% 16.423 1,8% 8.146 0,9%
2008 28.129 2,4% 17.874 1,6% 10.255 0,9%
2009 4.560 0,4% 24.417 2,0% -19.857 -1,6%
2010 - 3.746 -0,2% 22.047 1,3% -25.794 -1,6%
2011 -14.930 -0,7% 35.584 1,6% -50.513 -2,3%
2012 -29.543 -1,1% 51.190 1,9% -80.733 -3,1%
2013 -77.588 -2,3% 41.998 1,3% -119.586 -3,6%
2014 -156.003 -3,4% 71.158 1,6% -227.161 -5,0%
2015 -224.595 -3,8% 79.166 1,3% -303.761 -5,1%
2016 -343.526 -4,2% 131.260 1,6% -474.786 -5,8%
2017 -404.142 -3,8% 224.907 2,1% -629.050 -5,9%
2018 -338.987 -2,3% 388.940 2,6% -727.927 -4,9%
2019 -95.122 -0,4% 724.285 3,4% -819.407 -3,8%
2020 -1.789.921 -6,6% 542.873 2,0% -2.332.794 -8,6%
2021 -1.557.689 -3,4% 684.241 1,5% -2.241.931 -4,8%
2022 -2.185.141 -2,7% 1.493.001 1,8% -3.678.142 -4,5%
2023 -5.164.637 -2,7% 3.253.832 1,7% -8.418.468 -4,4%

Nota: Los afios 2020, 2021 y 2022 excluyen rentas por colocaciones de deuda y reparto de DEGs del FMI.

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de Ministerio de Economia de la Nacion.
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Cuadro 111.2: Gasto publico base caja del gobierno nacional

AR Primario Total
"o ARS millones En porcentaje del PBI ARS millones En porcentaje del PBI

2003 50.318 12,4% 57.201 14,0%
2004 61.417 12,7% 67.120 13,8%
2005 74.490 12,8% 84.733 14,5%
2006 95.906 13,4% 107.447 15,0%
2007 138.355 15,4% 154.778 17,3%
2008 186.606 16,2% 204.480 17,8%
2009 242.929 19,5% 267.345 21,4%
2010 325.374 19,6% 347.421 20,9%
2011 429.923 19,7% 465.506 21,4%
2012 554.776 21,0% 605.965 23,0%
2013 740.393 22,1% 782.392 23,4%
2014 1.061.781 23,2% 1.132.939 24,7%
2015 1.427.990 24,0% 1.507.156 25,3%
2016 1.972.834 24,0% 2.104.094 25,6%
2017 2.402.225 22,5% 2.627.132 24,6%
2018 2.939.547 19,9% 3.328.487 22,6%
2019 4.032.195 18,7% 4.756.480 22,1%
2020 6.591.412 24,2% 7.134.285 26,2%
2021 9.860.381 21,3% 10.544.622 22,8%
2022 16.809.370 20,4% 18.302.372 22,2%
2023 37.484.814 19,8% 40.738.646 21,5%

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de Ministerio de Economia de la Nacién.
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Cuadro III.3: Gasto publico consolidado

Afio Primario Total
ARS millones En porcentaje del PBI ARS millones En porcentaje del PBI

2003 94.505 23,3% 103.598 25,4%
2004 112.945 23,4% 120.597 24,9%
2005 145.681 25,1% 158.560 27,2%
2006 185.594 26,0% 199.003 27,8%
2007 255.577 28,6% 274.276 30,6%
2008 347.610 30,3% 370.781 32,3%
2009 435.544 35,1% 463.689 37,2%
2010 565.461 34,2% 591.894 35,6%
2011 765.818 35,3% 811.346 37,2%
2012 955.925 36,4% 1.009.571 38,3%
2013 1.280.049 38,4% 1.332.171 39,8%
2014 1.825.687 40,0% 1.924.136 42,0%
2015 2.443.076 41,2% 2.568.344 43,1%
2016 3.299.909 40,3% 3.634.377 44,2%
2017 4.217.826 39,7% 4.581.434 43,0%
2018 5.343.621 36,5% 5.980.442 40,6%
2019 7.618.783 35,3% 8.706.455 40,4%
2020 11.227.485 41,6% 11.983.587 44,0%
2021 17.550.347 38,1% 18.484.295 39,9%
2022 30.765.371 38,5% 32.623.645 39,6%
2023e 70.463.778 37,1% 74.364.908 39,2%

Nota: El gasto publico consolidado abarca gastos devengados realizados por el Sector Publico No Financiero,
correspondiente a los tres niveles de gobierno (nacional, provincial y municipal). No incluye gastos de obras sociales.
Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de Ministerio de Economia de la Nacion e INDEC.
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BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023 - 2024

Cuadro II.5: Deuda publica

Deuda con privados y organismos

Afio Total multilaterales y bilaterales
USD millones En porcentaje del PBI USD millones En porcentaje del PBI

2003 178.821 128,8% - -

2004 191.458 117,4% 184.945 113,4%
2005 152.614 79,4% 141.294 73,5%
2006 163.816 70,2% 140.228 60,1%
2007 175.155 61,5% 149.278 52,4%
2008 176.940 53,2% 117.007 35,2%
2009 179.658 54,7% 118.525 36,1%
2010 181.621 43,5% 104.648 25,0%
2011 197.154 38,9% 102.542 20,3%
2012 216.921 40,4% 102.154 19,0%
2013 223.440 43,5% 102.367 19,9%
2014 239.326 44,7% 103.476 19,3%
2015 240.665 52,6% 102.932 22,5%
2016 275.446 53,1% 129.340 24,9%
2017 320.935 56,5% 165.113 29,1%
2018 332.192 85,2% 206.004 52,8%
2019 323.065 89,8% 193.987 53,9%
2020 335.582 103,8% 201.242 62,2%
2021 363.232 80,5% 205.375 45,5%
2022 396.555 85,2% 214.610 46,1%
2023 370.673 157,9% 204.739 87,2%

Nota: Incluye la deuda pendiente de restructuracion
Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de INDEC y Ministerio de Economia de la Nacion
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BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023 - 2024

Cuadro IV.1: Inflacién

Ao Fin del periodo Promedio annual
2003 4% 13%
2004 6% 4%
2005 12% 10%
2006 10% 11%
2007 23% 17%
2008 21% 25%
2009 18% 15%
2010 27% 26%
2011 25% 25%
2012 26% 25%
2013 26% 25%
2014 37% 38%
2015 28% 26%
2016 37% 39%
2017 25% 26%
2018 48% 34%
2019 54% 54%
2020 36% 42%
2021 51% 48%
2022 95% 72%
2023 211% 133%

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de INDEC e institutos de estadistica provinciales.
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BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023 - 2024

Cuadro IV.3: Financiamiento monetario al Tesoro

Financiemiento

Afo Adelantos + utilidades L Total
indirecto
2003 1,8% 0,0% 1,8%
2004 1,4% 0,0% 1,4%
2005 0,5% 0,0% 0,5%
2006 0,5% 0,0% 0,5%
2007 0,5% 0,0% 0,5%
2008 0,8% 0,0% 0,8%
2009 1,2% 0,0% 1,2%
2010 1,8% 0,0% 1,8%
2011 1,4% 0,0% 1,4%
2012 2,6% 0,0% 2,6%
2013 2,6% 0,0% 2,6%
2014 3,2% 0,0% 3,2%
2015 2,7% 0,0% 2,7%
2016 1,9% 0,0% 1,9%
2017 1,4% 0,0% 1,4%
2018 0,2% 0,0% 0,2%
2019 2,6% 0,0% 2,6%
2020 7,4% 0,0% 7,4%
2021 4,6% 0,0% 4,6%
2022 1,1% 2,1% 3,3%
2023 0,9% 2,8% 3,7%

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de BCRA.
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ANEXO ESTADISTICO - CAPITULO IV: ASPECTOS MONETARIOS Y CAMBIARIOS

Cuadro IV.8: Stock de Reservas Brutas y Netas a fin de aiio

Reservas Brutas

Reservas Netas

Ao - -
USD millones USD millones

2003 14.119 12.801
2004 19.646 16.901
2005 28.077 25.874
2006 32.037 29.573
2007 46.168 41.923
2008 46.386 39.525
2009 47.967 39.728
2010 52.190 42.131
2011 46.376 39.439
2012 43.290 34.613
2013 30.600 19.731
2014 31.408 19.807
2015 25.563 1.357
2016 38.772 12.952
2017 55.055 31.285
2018 65.786 21.624
2019 44.848 12.427
2020 39.387 3.670
2021 39.662 2.211
2022 44,598 9.673
2023 23.073 -9.103

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de BCRA.



BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023 - 2024

Cuadro IV.9: Tipo de Cambio Real. Promedio diciembre de cada afio. 17/12/15=100

Afio TCRM Brasil EE.UU. Zona Euro
2003 161 146 172 205
2004 169 160 169 216
2005 165 183 157 177
2006 165 185 149 186
2007 161 196 131 178
2008 130 139 119 152
2009 148 189 115 157
2010 126 169 96 119
2011 111 146 86 107
2012 102 125 81 100
2013 102 118 83 106
2014 93 108 81 92
2015 85 85 85 85
2016 90 105 87 82
2017 87 100 80 86
2018 119 127 118 122
2019 124 129 125 124
2020 123 109 128 138
2021 102 89 112 110
2022 93 89 105 99
2023 125 127 137 133

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de BCRA.
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ANEXO ESTADISTICO - CAPITULO V: SISTEMA FINANCIERO

Cuadro V.1: Merval en USD al CCL. Promedio diciembre de cada afio

Afio usb Varacién interanual
2003 366 -
2004 465 27%
2005 509 9%
2006 681 34%
2007 744 9%
2008 336 -55%
2009 633 89%
2010 897 42%
2011 530 -41%
2012 421 -20%
2013 602 43%
2014 737 22%
2015 866 18%
2016 1.040 20%
2017 1.776 71%
2018 800 -55%
2019 607 -24%
2020 365 -40%
2021 413 13%
2022 587 42%
2023 955 63%

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de Yahoo Finance.
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Cuadro V.2: Riesgo pais. Promedio diciembre de cada afio

Afio Puntos bdsicos Diferencia interanual
2003 5.626 -
2004 4.654 -972
2005 504 -4150
2006 216 -288
2007 411 195
2008 1.695 1284
2009 663 -1032
2010 490 -173
2011 927 437
2012 981 54
2013 796 -185
2014 719 -77
2015 439 -280
2016 453 14
2017 349 -104
2018 815 466
2019 1.744 929
2020 1.373 -371
2021 1.703 330
2022 2.196 493
2023 1.907 -288

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de JPM.
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ANEXO ESTADISTICO - CAPITULO VII: MERCADO LABORAL DE ARGENTINA

Cuadro VII.1: Tasas del mercado laboral de Argentina

Afio Empleo Desocupacién Actividad Informalidad
2003 37,8% 17,3% 45,7% 49,4%
2004 39,7% 13,6% 46,0% 48,0%
2005 40,5% 11,6% 45,8% 46,3%
2006 41,6% 10,2% 46,3% 43,3%
2007 - - - -
2009 - - - -
2010 - - - -
2011 - - - -
2012 - - - -
2013 - - - -
2014 - - - -
2015 - - - -
2016 41,9% 8,5% 45,8% 33,5%
2017 42,1% 8,4% 45,9% 2,0%
2018 42,3% 9,2% 46,6% 34,4%
2019 42,6% 9,8% 47,3% 35,1%
2020 38,3% 11,5% 43,2% 30,2%
2021 42,4% 8,8% 46,5% 32,6%
2022 44,2% 6,8% 47,4% 36,6%
2023 45,2% 6,1% 48,2% 36,3%

Nota: Los datos correspondientes a 2007-2015 se han desestimado por el periodo de intervencién del INDEC.

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de INDEC.
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ANEXO ESTADISTICO — CAPITULO VIII: CONDICIONES DE VIDA DE ARGENTINA

Cuadro VIII.1: Tasa de pobreza e indigencia por persona. Promedio anual

Afio Tasa de pobreza Tasa de indigencia
2003 56,1% 24,4%
2004 54,6% 18,2%
2005 48,7% 14,2%
2006 41,5% 11,1%
2007 37,4% 8,9%
2008 35,6% 8,3%
2009 33,7% 7,8%
2010 32,3% 7,6%
2011 28,7% 6,4%
2012 27,8% 6,3%
2013 27,5% 5,9%
2014 31,3% 6,6%
2015 30,1% 5,9%
2016 30,9% 6,3%
2017 27,2% 5,5%
2018 29,7% 5,8%
2019 35,5% 7,9%
2020 41,5% 10,5%
2021 39,0% 9,5%
2022 37,9% 8,5%
2023 40,9% 10,6%

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de Centro de Estudios Distributivos, Laborales y Sociales
(CEDLAS) e INDEC.
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Cuadro VII1.2: Tasa de pobreza e indigencia infantil. Promedio anual

Afio Tasa de pobreza infantil Tasa de indigencia infantil
2003 72,4% 29,9%
2004 68,8% 26,6%
2005 63,7% 22,1%
2006 56,3% 17,7%
2007 53,2% 14,3%
2008 50,1% 13,4%
2009 47,3% 12,5%
2010 45,3% 12,2%
2011 40,3% 10,2%
2012 38,7% 9,7%
2013 38,3% 8,9%
2014 43,0% 10,5%
2015 41,0% 8,6%
2016 45,6% 9,3%
2017 40,7% 9,0%
2018 44,7% 9,1%
2019 52,5% 12,7%
2020 57,4% 15,8%
2021 53,3% 14,7%
2022 53,1% 12,7%
2023 58,5% 18,9%

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de Universidad Catdlica Argentina (UCA) e INDEC.
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Cuadro VII1.3: Coeficiente de Gini. Promedio anual

Afio Coefiente de Gini Diferencia interanual
2003 0,4730 -
2004 0,4610 -0,0120
2005 0,4493 -0,0118
2006 0,4388 -0,0105
2007 0,4328 -0,0060
2008 0,4203 -0,0125
2009 0,4149 -0,0053
2010 0,4084 -0,0065
2011 0,3984 -0,0100
2012 0,3863 -0,0122
2013 0,3840 -0,0022
2014 0,3833 -0,0007
2015 0,3769 -0,0064
2016 0,4233 0,0464
2017 0,4273 0,0039
2018 0,4300 0,0027
2019 0,4423 0,0123
2020 0,4433 0,0010
2021 0,4333 -0,0100
2022 0,4203 -0,0130
2023 0,4330 0,0128

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de Centro de Estudios Distributivos, Laborales y
Sociales (CEDLAS) e INDEC.
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ANEXO ESTADISTICO - CAPITULO IX: DESEMPENO ECONOMICO DE CORDOBA

Cuadro IX.l.1: Producto Geografico Bruto

Afio PBG corriente PBG constante

ARS millones Variacion interanual ARS millones de 2004 Variacion interanual
2004 34.389 - 34.389 -
2005 42.311 23% 40.130 16,7%
2006 52.198 23% 42.508 5,9%
2007 70.060 34% 48.994 15,3%
2008 90.355 29% 49.548 1,1%
2009 98.487 9% 48.194 -2,7%
2010 127.697 30% 52.901 9,8%
2011 166.895 31% 55.011 4,0%
2012 193.510 16% 51.770 -5,9%
2013 256.659 33% 58.064 12,2%
2014 351.134 37% 57.862 -0,3%
2015 435.044 24% 60.473 4,5%
2016 610.265 40% 59.122 -2,2%
2017 766.910 26% 60.051 1,6%
2018 1.073.467 40% 56.409 -6,1%
2019 1.615.318 50% 59.351 5,2%
2020 2.046.944 27% 52.646 -11,3%
2021 3.751.198 83% 58.751 11,6%
2022 6.402.619 71% 60.467 2,9%

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de Direccién General de Estadistica y Censos de la provincia de Cérdoba.
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BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023 — 2024

Cuadro IX.11.1: Resultado fiscal

Resultado primario Intereses Resultado financiero
Afio ARS millones En porAcentaje de los ARS millones En porAcentaje de los ARS millones En porAcentaje de los
ingresos ingresos ingresos
2005 317 5,0% 182 -2,9% 135 2,1%
2006 230 2,9% 213 -2,7% 16 0,2%
2007 262 2,6% 253 -2,5% 10 0,1%
2008 -148 -1,1% 277 -2,0% -425 -3,1%
2009 -765 -4,8% 333 -2,1% -1.099 -6,9%
2010 1.569 6,7% 356 -1,5% 1.213 5,1%
2011 -1.560 -5,6% 473 -1,7% -2.033 -7,3%
2012 315 0,9% 513 -1,5% -198 -0,6%
2013 1.779 3,8% 888 -1,9% 891 1,9%
2014 2.382 3,7% 1.424 -2,2% 958 1,5%
2015 -1.255 -1,4% 1.450 -1,7% -2.705 -3,1%
2016 8.581 6,7% 2.343 -1,8% 6.238 4,9%
2017 -3.151 -1,9% 2.876 -1,7% -6.027 -3,7%
2018 -14.425 -6,7% 5.364 -2,5% -19.789 -9,1%
2019 6.936 2,3% 10.904 -3,6% -3.967 -1,3%
2020 33.148 8,2% 11.954 -3,0% 21.194 5,3%
2021 76.595 11,7% 10.300 -1,6% 66.295 10,1%
2022 118.859 10,0% 18.859 -1,7% 100.000 8,3%
2023 143.133 5,1% 45.031 -1,6% 98.102 3,5%

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de DANP.
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ANEXO ESTADISTICO - CAPITULO IX: DESEMPENO ECONOMICO DE CORDOBA

Cuadro IX.II.2: Gasto primario de la Administracion Publica No Financiera

Afio ARS millones ARS millones constantes de 2023
2005 6.004 1.452.797
2006 7.633 1.665.474
2007 9.873 1.841.573
2008 13.670 2.037.938
2009 16.808 2.179.711
2010 22.005 2.273.747
2011 29.582 2.449.906
2012 34.937 2.316.291
2013 45.600 2.420.823
2014 62.857 2.423.486
2015 88.569 2.709.962
2016 119.537 2.625.623
2017 167.731 2.934.526
2018 231.235 3.012.830
2019 298.076 2.529.324
2020 368.939 2.204.432
2021 578.631 2.329.606
2022 1.052.520 2.457.517
2023 2.645.762 2.645.762

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de DNAP e INDEC.
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BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023 — 2024

Cuadro IX.II.3: Composicidn del gasto primario de la Administracion Publica No Financiera

Tranferencias

Afio Personal Bienes y servicios Seguridad Social ) Gasto de capital
corrientes
2005 34,5% 10,2% 22,4% 21,4% 11,5%
2006 34,7% 9,1% 23,1% 21,1% 12,1%
2007 35,4% 9,3% 23,5% 20,1% 11,6%
2008 38,5% 8,4% 25,3% 19,0% 8,8%
2009 38,9% 8,4% 24,8% 17,7% 10,2%
2010 36,9% 8,8% 23,3% 19,8% 11,2%
2011 37,9% 8,0% 23,4% 17,5% 13,2%
2012 40,7% 8,8% 24,2% 20,8% 5,5%
2013 40,9% 8,8% 22,1% 20,8% 7,5%
2014 41,6% 8,3% 21,4% 21,1% 7,6%
2015 40,9% 9,4% 20,3% 19,9% 9,4%
2016 40,3% 8,3% 21,4% 19,9% 10,0%
2017 35,8% 7,7% 20,1% 19,5% 16,9%
2018 33,9% 7,6% 19,3% 19,6% 19,7%
2019 37,1% 8,3% 21,8% 21,6% 11,2%
2020 39,3% 9,6% 22,5% 21,9% 6,7%
2021 36,3% 11,2% 19,0% 23,2% 10,3%
2022 35,3% 9,1% 18,3% 21,9% 15,5%
2023 36,2% 8,8% 18,7% 21,0% 15,3%

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.
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ANEXO ESTADISTICO - CAPITULO IX: DESEMPENO ECONOMICO DE CORDOBA

Cuadro IX.I.4: Composicion de los recursos de la Administracion Publica No Financiera

Afo De origen nacional Tributarios propios® Otros propios’
2015 58,1% 38,8% 3,1%
2016 58,2% 40,0% 1,8%
2017 57,2% 40,8% 2,0%
2018 58,1% 40,0% 1,8%
2019 59,5% 38,6% 1,9%
2020 60,1% 38,6% 1,3%
2021 59,4% 38,9% 1,7%
2022 61,2% 37,1% 1,6%
2023 61,6% 36,9% 1,4%
Notas:

2 L .
Impuestos provinciales y Fondos relacionados.
Tasas retributivas de servicios, otros recursos tributarios NCP y recursos no tributarios.

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.
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ANEXO ESTADISTICO - CAPITULO IX: DESEMPENO ECONOMICO DE CORDOBA

Cuadro IX.I1.6: Deuda publica provincial

Afio USD millones En porcentaje de los ingresos
2005 2.310 113,4%
2006 2.463 100,1%
2007 2.530 82,1%
2008 2.454 66,0%
2009 2.531 62,5%
2010 2.669 47,2%
2011 2.579 41,3%
2012 2.586 37,0%
2013 2.059 29,1%
2014 1.724 23,2%
2015 1.419 21,5%
2016 1.794 22,8%
2017 2.604 30,4%
2018 2.736 48,8%
2019 2.704 53,6%
2020 2.748 57,9%
2021 2.569 40,8%
2022 2.481 37,9%
2023 2.157 62,9%

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.
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BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023 - 2024

Cuadro IX.lll.1: Exportaciones de Cordoba

Ao USD millones Participacion en el total
2003 3.375 11,3%
2004 3.643 10,5%
2005 4.452 11,0%
2006 4.799 10,3%
2007 6.719 12,0%
2008 9.631 13,8%
2009 7.027 12,6%
2010 8.487 12,4%
2011 10.855 15,9%
2012 10.313 12,9%
2013 11.300 14,9%
2014 9.597 14,0%
2015 8.538 15,0%
2016 8.419 14,5%
2017 8.068 13,8%
2018 7.854 12,7%
2019 9.041 13,9%
2020 8.177 14,9%
2021 11.757 15,1%
2022 12.852 14,5%
2023 8.308 12,4%

Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de INDEC.
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ANEXO ESTADISTICO - CAPITULO IX: DESEMPENO ECONOMICO DE CORDOBA
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BALANCE DE LA ECONOMIA ARGENTINA 2023 — 2024

Cuadro IX.IV.1: Tasas del mercado laboral de Gran Cérdoba

Afio Empleo Desocupacion Actividad
2003 37,0% 17,4% 44,8%
2004 38,6% 13,4% 44,6%
2005 39,1% 10,7% 43,8%
2006 41,3% 8,9% 45,3%
2007 - - -
2009 - - -
2010 - - -
2011 - - -
2012 - - -
2013 - - -
2014 - - -
2015 - - -
2016 41,9% 9,8% 46,4%
2017 41,8% 8,4% 45,6%
2018 43,9% 9,9% 48,6%
2019 42,9% 11,2% 48,4%
2020 40,3% 14,3% 47,0%
2021 43,6% 12,2% 49,7%
2022 45,1% 8,0% 49,0%
2023 46,4% 7,2% 50,0%

Nota: Los datos correspondientes a 2007-2015 se han desestimado por el periodo de intervencion del INDEC.

Fuente: Fundacion ECOSUR sobre la base de INDEC.
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ANEXO ESTADISTICO - CAPITULO IX: DESEMPENO ECONOMICO DE CORDOBA

Cuadro IX.V.1: Tasas de pobreza e indigencia por persona en Gran Cérdoba. Promedio

anual
Ao Pobreza Indigencia
2003 51,4% 24,2%
2004 45,0% 15,5%
2005 37,1% 14,9%
2006 28,0% 9,9%
2007 - -
2008 - -
2009 - -
2010 - -
2011 - -
2012 - -
2013 - -
2014 - -
2015 - -
2016 40,5% 10,8%
2017 32,5% 6,5%
2018 37,0% 7,6%
2019 37,0% 7,6%
2020 40,8% 7,6%
2021 43,5% 9,2%
2022 39,8% 8,4%
2023 39,2% 8,2%

Nota: Los datos correspondientes a 2007-2015 se han desestimado por el periodo de intervencion del
Fuente: Fundacién ECOSUR sobre la base de INDEC.
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