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RESUMEN EJECUTIVO

En septiembre, la actividad industrial crecié +2,6% interanual y
tuvo un incremento mensual de +5,6% en la medicion
desestacionalizada. Se trata de la primera suba interanual del afo,
cifra que muestra una mejora respecto de los datos registrados al
comienzo de la pandemia. Aun asi, en el acumulado de los
primeros nueve meses del afo, se registr6 una baja de -9,6%
respecto a igual periodo del afo anterior y la produccidon
permanece todavia un -2,0% por debajo de los niveles de la pre-
pandemia (febrero 2020).

En linea con la incipiente recuperacion de la atétividad econdmica,
de acuerdo a la ultima encuesta realizada desde la UIA, en octubre
un 40% de las empresas encuestadas se encontraba produciendo a
un nivel igual o mayor al registrado un afio atras. Este dato esta en
sintonia con que el 38% de las empresas reportaba ventas
similares o mayores con respecto a octubre 2019. No obstante, aun
una parte considerable del entramado productivo continuaba
perjudicado: un 40% asegurd tener caidas en la produccion
superiores al 25% y un 43% de los establecimientos indicé una
caida de las ventas superior al 25%.

AUun persisten las heterogeneidades sectoriales y regionales.
Traccionaron al alza rubros vinculados a los nuevos patrones de
consumo, como higiene personal y aparatos de uso doméstico vy
rubros relacionados al bloque de minerales no metdlicos y al
agropecuario -pinturas, caucho y plastico, y maquinaria agricola-.

EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD INDUSTRIAL
VAR. I.A. EN % Y EN NIVEL SIN ESTACIONALIDAD
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Fuente: CEU-UIA en base camaras empresariales y organismos del sector publico y privado.
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Al interior de los sectores se puede observar un desempefio dispar.
Por un lado, desde el retorno de las actividades algunos rubros
registran una mejora continua. Este incremento estuvo impulsado
por subrubros ligados a la higiene dentro del hogar, el sector
agropecuario y la construccién. Este es el caso de sustancias y
productos quimicos, que en septiembre consolidé el cuarto
aumento consecutivo interanual (+17,6%). Asimismo, existen
sectores que repuntaron fuertemente impulsando la produccién
industrial al alza. Este es el caso del sector automotor (+16,1%),
gue luego de dos afos consolidé su primer incremento por el fuerte
impulso del mercado interno motorizado por la elevada brecha
cambiaria. Y el del bloque de minerales no metalicos (+15,3%),
gue estuvo impulsado por todos los subrubros a excepcién del
cemento y el yeso.

Por otro lado, hay un grupo de sectores que también fueron muy
golpeados por el estallido de la pandemia, pero recién en
septiembre lograron superar los niveles con respecto a un afio atras.
Es el caso de alimentos y bebidas (+3,9%), que si bien crecid
también en junio, los Ultimos dos meses hahia operado en niveles
bajos y persisten situaciones heterogéneas al interior. Descontando
al complejo oleaginosas, el sector crecié +4,6% interanual. El de
metalmecanica (+0,5% i.a.), que se vio impulsado por la
maquinaria agricola, carrocerias y remolques, y productos de metal,
dado que el resto de los sectores aun registran niveles inferiores a
los de 2019. Y papel y carton (+2,2%), donde papel para
embalaje y tissue consolidaron el incremento interanual.

Finalmente, existe un bloque que continlda en niveles de produccion
historicamente bajos, y que todavia no logra superar los niveles
registrados durante 2019. Este es el caso de industrias metalicas
basicas (-19,7%), que si bien el sector agropecuario, la industria
automotriz y los electrodomésticos incidieron positivamente, no fue
suficiente para mitigar la caida de autopartes y de la demanda
vinculada al sector petrolero. En lo que respecta al aluminio y al
acero, ambos registraron mermas interanuales de -38,7% y -11,9%
respectivamente. No obstante, los despachos de acero al mercado
interno registran una notable mejora con respecto a los meses
previos. También volvié a caer la refinacion del petrdleo (-
17,8%).

2 De acuerdo a COPAL, en septiembre los subrubros del vino, arroz, carne aviar, chacinados y el sector pesquero fueron los
que impulsaron el crecimiento. Mientras que los aceites vegetales, las infusiones -yerba, té, café, etc.-, y las bebidas
espirituosas traccionaron el indicador a la baja.
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Por el lado regional, con respecto a la producciéon y a las ventas se
observa una recuperacion mas rapida al interior del pais,3 no
obstante, las flexibilizaciones en el AMBA comenzaron a impactar
positivamente en la actividad durante octubre y noviembre.

En este contexto heterogéneo, la utilizacion de la capacidad
instalada de la industria se ubicé en 60,8% en septiembre de
acuerdo al INDEC, 3,1 p.p. mas que un afio atras. Al mismo tiempo,
registrd una recuperacién respecto de los meses previos (agosto:
58,4%; vy julio: 56,8%).

En cuanto a las exportaciones industriales, en septiembre se registro
una caida interanual de -19,4%, descenso explicado en gran parte
por la menor demanda brasilefia (-14,5% i.a.). De acuerdo a datos
de octubre, las ventas externas totales hacia ese pais aceleraron la
tasa de caida a -18,4% interanual. Esto se explica, principalmente,
por la alta base de comparacion de octubre 2019 -cuando se habian
registrado las mayores exportaciones para el mes desde 2014- dado
que en términos mensuales, las exportaciones se incrementaron un
+2,8% desestacionalizado con respecto al mes anterior.

Los primeros datos interanuales de actividad de octubre contintan
mostrando sefiales mixtas entre sectores. Mientras los insumos para
la construccién (+15,8%), patentamientos de autos (+14,6%),
despachos de cemento (+13,2%), y acero (+0,1%) se encontraron
por encima de octubre 2019, otros sectores, si bien mejoraron el
desempefio con respecto a los Ultimos meses, contindan con un nivel
de produccién reducido. Este es el caso del aluminio (-37,4%). En el
caso de la produccion de autos (que cayd -9,8% luego de la suba de
septiembre) se espera que la caida sea parcial, ya que las ventas al
mercado interno de vehiculos nacionales continlan en aumento
(+73,5%). Por Ultimo, la caida de la demanda de energia se
mantuvo estable (-8,2% interanual) de acuerdo a CAMMESA.

En resumen, se observa una recuperacién de la actividad
fragmentada entre sectores y regiones. Sera fundamental la
estabilidad y el impulso al mercado interno para consolidar vy
extender esta incipiente recuperacion hacia todos los sectores.

3 De acuerdo a la V encuesta realizada desde la UIA.
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+2,6%
VARIACION
INTERANUAL

INDICADORES

ACTIVIDAD INDUSTRIAL

SEPTIEMBRE 2020

+5,6% VAR. MENSUAL (DESEST.)

-9,6% VAR. ACUM. (ENE-SEP 2020)

Fuente: CEU-UIA en base a datos de camaras empresariales y organismos del sector publico y privado.

COMERCIO EXTERIOR

EXPORTACIONES
MOI

-19,4% ~
VARIACION
INTERANUAL
Fuente: CEU-UIA en base a INDEC.

LABORALES

EMPLEO
INDUSTRIAL

-2,1%
VARIACION

INTERANUAL
(-23,6 MIL PUESTOS)

Fuente: CEU-UIA en base a SIPA.

FINANCIAMIENTO

TASA DE
ADELANTOS DE CC

27,4%

Fuente: CEU-UIA en base a BCRA.

PYMES
CHEQUES
RECHAZADOS
1 / 2% []
DEL TOTAL DE

TRANSACCIONES

Fuente: CEU-UIA en base a BCRA e INDEC.

SEPTIEMBRE 2020

EXPORTACIONES MOA
-5,0% VAR. I.A. (USD 1.977 MM)

IMPORTACIONES BIENES DE
CAPITAL
+9,4% VAR. 1.A. (UsD 725 MM)

AGOSTO 2020

EMPLEO INDUSTRIAL
+0,1% vAR. MENSUAL
+1.540 PUESTOS DE TRABAJO

OCTUBRE 2020

TASA DE ADELANTOS DE CC

-4.357 p.b. vAr. 1.A.

CREDITO TOTAL SPNF REAL
-10,3% vAR. 1.A.

OCTUBRE 2020

CREDITO REAL PyME
+7,5% VAR. 1.A. (SEPTIEMBRE 2020)
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En septiembre, la actividad industrial crecid +2,6% interanual y tuvo un
incremento mensual de +5,6% en la medicion desestacionalizada. Se
trata de la primera suba interanual del afio, cifra que muestra una
: mejora respecto de los datos registrados al comienzo de la pandemia.
AuUn asi, en el acumulado de los primeros nueve meses del afio, se
registré una baja de -9,6% respecto a igual periodo del afio anterior.

La evolucién de la actividad industrial continla heterogénea en el frente
regional y sectorial, lo que explica que el nivel de actividad continle en
niveles inferiores a los registrados antes del estallido local del Covid-19.
La industria se encontré un -2,0% por debajo de febrero, mes en el que
la actividad manufacturera se encontraba en niveles historicamente
bajos.

La dindmica del mes se vio reflejada en la utilizacién de la capacidad
instalada, que alcanzé 60,8% en septiembre de acuerdo a INDEC, +3,1
p.p. mas que un afo atras. Al mismo tiempo, registré una recuperacion
respecto de los meses previos (agosto 58,4%; y julio 56,8%).

En linea con la incipiente recuperacion de la actividad econdémica, de
acuerdo a la Ultima encuesta realizada desde la UIA, en octubre un 40%
de las empresas encuestadas se encontraba produciendo a un nivel igual
o mayor al registrado un afo atras. Este dato esta en sintonia con que el
38% de las empresas reportaba ventas similares o mayores con
respecto a octubre 2019. No obstante, aln una parte considerable del
entramado productivo continuaba perjudicado: un 40% asegurd tener
caidas en la producciéon superiores al 25% Yy un 43% de los
establecimientos indicé una caida de las ventas superior al 25%.

ACTIVIDAD INDUSTRIAL
VARIACIONES PORCENTUALES Y COMPARACION S.E. PRE-PANDEMIA

Septiembre Septiembre Nivel s.e.

2020-2019 2020-2015 vs feb-20

IPI-CEU 2,6% -16,7% -2,0%
Alimentos y Bebidas 3,9% -6,3% -2,7%
Productos del Tabaco 7,8% -11,2% 9,1%
Productos Textiles -19,2% -34,5% 0,2%
Papel y Carton 2,2% -5,0% -2,1%
Edicién e Impresion 2,2% -21,9% 1,5%
Refinacién del Petréleo -17,8% -27,5% -25,7%
Sus. y Prod. Quimicos 17,6% -2,0% 7,2%
Caucho y Plastico 6,1% -25,2% 1,8%
Minerales No Metalicos 15,3% -9,1% 15,0%
Ind. Metalicas Basicas -19,7% -20,1% -23,8%
Automotores 16,1% -39,3% 18,6%
Metalmecanica Exc. Automotores 0,5% -17,2% -1,5%

Fuente: CEU-UIA en base cdmaras empresariales y organismos del sector publico y privado.
6



CélU EMPLEO

Centro de Estudios UIA En agosto el mercado de trabajo registré una nueva caida
interanual como consecuencia de la crisis del COVID-19. De
esta forma, se reportd una pérdida de casi 24 mil puestos
industriales (-2,1% i.a.) en relacién a agosto 2019. Adn asi, el

% sector se encuentra recortando la caida interanual, mejorando
lentamente sus registros respecto de los meses previos.

EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD Y EMPLEO INDUSTRIAL
(VARIACIONES INTERANUALES EN PORCENTAIJE)
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Fuente: CEU-UIA en base a SIPA y relevamientos propios

En la comparacion mensual, los asalariados registrados de la
industria evidenciaron un incremento del 0,14% sin
estacionalidad (+1.540 trabajadores), tercer mes consecutivo
de aumento. Para el total de los asalariados registrados del
sector privado, esta variacion fue de -0,02%, la menor caida
mensual desde febrero 2019 y alejandose de la caida récord del
1,7% en abril.

ASALARIADOS REGISTRADOS PRIVADOS
(VARIACION MENSUAL, SERIE DESESTACIONALIZADA)
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Fuente: CEU-UIA en base a SIPA.
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Este dato, que en principio es positivo, debe tomarse con cierta
cautela ante los efectos de las regulaciones existentes como
respuesta a la crisis. En cierta medida, parte del incremento en
los asalariados corresponde a personal temporario contratado
para reemplazar a sus pares licenciados en los sectores que
empiezan a recuperar la normalidad productiva. Por otro lado,
las empresas que aun contintan con dificultades estan
impedidas de reducir sus planteles y terminan recurriendo a
suspensiones sin que esto repercuta negativamente en la
estadistica de registros del SIPA. La Encuesta de Indicadores
Laborales (EIL) refleja el efecto de la fuerte contraccion de la
actividad analizando este aspecto.

SUSPENSION DE TRABAJADORES DEL SECTOR PRIVADO
(EN PORCENTAIJES)
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Fuente: CEU-UIA en base a Encuesta de Indicadores Laborales (EIL)

Durante septiembre el 18,1% de las empresas relevadas
aplic6 suspensiones, interrumpiendo la disminucién vy
manteniéndose en el mismo nivel que el mes previo. Por su
parte, la cantidad de trabajadores que fueron suspendidos pasé
del 7% al 6,3%; 2,5 p.p. por debajo del maximo histoérico de
mayo. En conjunto, ambos datos expresan la complejidad de la
situacién del mercado de trabajo en la actualidad.



CeU COMERCIO EXTERIOR

Centro de Estudios UIA En septiembre, el intercambio comercial marco, nuevamente, una
contraccion interanual. Las exportaciones de manufacturas de
origen industrial (MOI) cayeron -19,4% interanual por una

X A fuerte caida de las cantidades (-18,1%) y en menor medida de
los precios (-1,6%). Al interior, casi todos los componentes
registraron variaciones negativas, excepto materias plasticas y
sus manufacturas, y vehiculos de navegacion aérea, maritima y
@ fluvial. En términos de volumen las caidas mas relevantes fueron
material de transporte terrestre (-17,3%), productos quimicos y
conexos (-14,8%), piedras, metales preciosos y sus
manufacturas, monedas (-17,8%) y metales comunes y sus
manufacturas (-33,6%).

Las exportaciones de manufacturas de origen agropecuario
(MOA) volvieron a caer, registrando una baja de -5% interanual.
Este dato se explica mayormente por la caida en residuos y
desperdicios de la industria (-4,9%) y carnes y sus preparados (-
20,3%). Las exportaciones de combustibles y energia cayeron
-35,1% producto de la merma en carburantes (-55,9%), petréleo
crudo (-13,4%) y gas de petrdleo, otros hidrocarburos gaseosos y
energia eléctrica (-25%). Asi también, las ventas externas de
productos primarios se retrajeron -29,8% en septiembre por
la merma de cereales (-6,9%) y de semillas y frutos oleaginosos
(-76%)

Con estos datos, las exportaciones totales cayeron -18%
interanual (USD 4.711 millones). La mayor caida desde abril.

EXPORTACIONES MOI - PRINCIPALES SECTORES
VARIACION INTERANUAL, SEPTIEMBRE 2020

Materias Plasticas y sus Manuf. 5,5%
Textiles y Confecciones 0,0%
Manuf. de Cuero, Marroquineria 0,0%
Productos Quimicos y Conexos -14,8%
Material de Transporte terrestre -17,3%
Piedras y Metales Preciosos y Monedas -17,8%
Total MOI
Maquinas y Aparatos, Material Eléctrico -20,3%
Manuf.de Piedras, Yeso y vidrio -28,6%
am ] Papel, Cartéon, Imprenta y Publicaciones -31,6%
: ) @ceu_uia Metales Comunes y sus Manuf. -33,6%
Caucho y sus Manuf. -48,3%
Calzados y sus partes Componentes -55,3%

Fuente: CEU-UIA en base a datos de INDEC. 9



En relacion al comercio con Brasil, las exportaciones MOI se
' eu contrajeron -14,5% interanual producto de la contraccién
registrada en todos los rubros -a excepcion de materias

Centro de Estudios UIA plasticas y sus manufacturas.

La recuperacion de la industria brasilefia y los temores
devaluatorios hicieron que en septiembre crecieran las

N\ importaciones. De este modo, las importaciones de vehiculos
(+11,4%) se expandieron durante ese mes. Con respecto al
entramado productivo, las importaciones de bienes de capital
(+9,4%), las de bienes intermedios (+12,6%) y las de
bienes de consumo (+10,9%) también registraron
incrementos. Mientras que las importaciones de combustibles
y lubricantes (-30,2%) y piezas y accesorios para bienes
de capital (-13,2%) volvieron a contraerse.

El valor de las importaciones totales se expandié entonces
+3,1% durante septiembre, principalmente por las mayores
cantidades importadas (+5,7%) y en menor medida por la
caida de los precios (-2,4%). Asi, luego de 25 meses en caida,
por primera vez se registrdé un incremento interanual.

Estos datos dieron como resultado un saldo comercial positivo
de USD 584 millones durante septiembre. Al comparar el
resultado comercial con el de septiembre 2019, se desprende
que el mismo se redujo en un 67%.

EXPORTACIONES INDUSTRIALES (MOA+MOTI)
VARIACION INTERANUAL, 2019-2020
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de INDEC.
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Segun datos preliminares de octubre del Ministerio de Desarrollo,

ceu Industria y Comercio Exterior (MDIC) de Brasil, la caida de

. exportaciones se acelerd6 a -18,4% interanual, alcanzando los

Centro:de Estudios H USD 799 millones, el nivel mas bajo para el mes desde 2016. Sin

embargo, es relevante aclarar que las exportaciones para el

mismo periodo de 2019 se habian acelerado producto de los

X temores por un incremento de los derechos de exportacion, por lo
gue la base de comparacién era relativamente alta.

En los primeros diez meses del afo, el tipo de cambio en Brasil
aumentd un 36,8%. En el mismo periodo en Argentina, el tipo de
cambio subid 29,5% con una inflacién de 26,9%. Como resultado,

el tipo de cambio real bilateral entre el peso y el real se aprecid
un 24% durante el periodo analizado.

TIPO DE CAMBIO REAL BILATERAL BRASIL

DIC 2001=1
3,0
55 Crisis
’ Devaluacién cambiaria
2014
2,0
1,5
1,47
1,0
0,5
— N N MmO MmO < < N ;N VW OVW N N 0O 0O OO0 O O
— i i —i — i i — — i i i i i i i i (q\] o
I3 LT LITLIErILiniiiiil
o © o © o © o o o © o © o © o © o © o

Fuente: CEU-UIA en base a BCRA , IBGE y FRED St. Louis.

EXPORTACIONES A BRASIL, OCTUBRE DE CADA ANO
EN MILLONES DE DOLARES

1.900
1.700
1.500
1.300

1.100
900
700
(@ceu_uia
O = 500
300
N O O O A N MSTLWWONOOWOOANMSTILWL ONODWOO O
O 0O b oo oo oo oo o0 oo o H  HHAH A A A A A = — N
L L L L L L L L L L L
O O 0O O 0O 0O OO 0D O0OOOO0OOUOOUOO0OO0OO0VO0O OO0 0O o0 O
O O O O OO OO OO O O o OO O OoOOoOOoOOo o o o o
Fuente: CEU-UIA en base a MDIC Brasil. 11
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FINANCIAMIENTO

El stock de crédito real al sector privado (pesos y ddlares)
sigue presentando una evolucién negativa en términos reales en la
comparacién interanual. En octubre se contrajo un 10,3% el
total (en pesos y ddlares). Sin embargo, la evolucidon es
marcadamente diferente segun moneda, ya que mientras los
préstamos en dodlares se contraen fuertemente, aumentaron 9,6%
los préstamos en pesos en su quinto mes de incremento interanual
tras 21 meses de caida.

En la serie mensual, el acceso al crédito en términos reales del
sector privado cayé 0,9%, mientras que en la interanual registro
una contraccion menor que en septiembre. El panorama de las
empresas es complejo ya que deben cubrir fuertes caidas de
ingresos y nuevos costos logisticos asociados a la pandemia. La
incertidumbre cambiaria y los problemas para calificar como sujeto
de crédito por la acumulacion de deudas complejizan el escenario.

A esto se suma como dificultad la reciente suba de las tasas de
interés. El incremento por parte del BCRA de la tasa de pases
pasivos (+1.200 p.b. en octubre) se transmitié a la tasa de
adelantos y la misma se incrementé 1.050 p.b. a lo largo del
mes hasta alcanzar un 31% (promedio mensual: 27,4%).

TASA DE ADELANTOS Y PASES PASIVOS 1DIA

TNA, EN % == Pases pasivos 1 dia ===Adelantos

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%
o o o o o o o o o o o
o o o o 3 o o o o o o
(0] Q0 — = > c = o Q + >
s ¢ ¢ =& & 3 = g g s ¢

Fuente: CEU-UIA en base a BCRA.
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CeU INDUSTRIA GLOBAL

Centro de Estudios UIA La industria manufacturera de Brasil registr6 un incremento
interanual de +4,5% en septiembre y un aumento de +4,1% con
respecto a agosto. Se trata de la primera suba interanual desde que
comenzo la crisis econdmica originada por la pandemia, y la primera vez
gue se encuentra por encima de los niveles de pre-pandémicos
(+2,2%). Con estos datos, los primeros nueve meses del afio

. acumularon una caida de -7,7% en el nivel de actividad, segun el

~ Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE).

El 68% de los rubros restantes registr6 subas en sus niveles de
produccion: fabricacién de productos de tabaco (+55,1%), fabricacion
de equipos informaticos, productos electrénicos y Opticos (+15,6%),
fabricacién de productos de madera (+15%), fabricacién de bebidas
(+13,7%), y fabricacion de maquinas, aparatos y material eléctrico
(+12,5%). Al incluir al sector minero (-4,2%), la produccién
industrial en su conjunto también crece (+3,5%).

Aun persisten un 32% de los rubros industriales manufactureros
brasileros con caidas interanuales, siendo los mas afectados impresién y
reproduccion de grabaciones (-39,1%), mantenimiento, reparacion e
instalacion de maquinaria y equipo (-21%), fabricaciéon de otros equipos
de transporte, excepto automotores (-18,9%), fabricaciéon de vehiculos
automotores, remolques y carrocerias (-13,7%), y fabricacidon de ropa y
accesorios (-11%).

Las expectativas para la industria publicadas por el Banco Central de
Brasil proyectan una caida de -5,5% en 2020, esto significa una mejora
en las proyecciones respecto un mes atras (+0,8 p.p.).

INDUSTRIA MANUFACTURERA DE BRASIL
EN NIVELES Y VARIACION INTERANUAL, 2010-2020
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de IBGE y Banco Central de Brasil.



ceu PIB INDUSTRIAL Y PIB - BRASIL
VARIACIC’)N INTERANUAL, ANOS 2010-2020
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de IBGE y Banco Central de Brasil.

Por su parte, la industria de Estados Unidos en septiembre
registré una caida interanual de -7,3% y de -0,6% mensual en la
medicion desestacionalizada, segin el indice de Produccién
Industrial de la Federal Reserve Bank de St. Louis. Los datos
muestran una recuperacion lenta, que se estabiliza en niveles
previos a los registrados pre pandemia; asi, en septiembre la
industria se encontré en su menor nivel en 8 afios. Se acumula
entonces una contraccion de -7,7% en la actividad industrial
durante los primeros nueve meses en Estados Unidos.

INDICES DE PRODUCCION INDUSTRIAL
SERIES DESESTACIONALIZADAS, 2017-2020
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Fuente: CEU-UIA en base a camaras empresariales y organismos del sector publico y
privado, IBGE y Reserva Federal de Saint Louis.
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En el plano laboral, los datos de octubre mostraron mejoras con
respecto a los meses previos. La tasa de desempleo de Estados
Unidos descendié a 6,9%, mientras que la tasa de empleo ascendio
a 57,4%. Las solicitudes de seguro de desempleo por su parte,
acumularon desde el 21 de marzo 67,4 millones, con un promedio
semanal de 1,9 millones. Hacia la primera semana de noviembre las
solicitudes alcanzaron la menor cifra desde que comenzd la crisis
originada por la pandemia.

Por su parte, las ventas minoristas registraron un aumento mensual
de +1,9%, mayor a los de julio (+1,1%) y agosto (+0,6%). Esto
sitla a las ventas en un nivel superior al de febrero, impulsado por
la demanda de bienes que complementan la vida en el hogar,
incluidos automdviles, muebles y electrénicos.

SOLICITUD SEGURO DE DESEMPLEO EN EEUU
EN MILLONES
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Fuente: CEU-UIA en base a Reserva Federal de Saint Louis.

En cuanto al precio de las materias primas, que se habian visto
muy golpeadas al comienzo de la pandemia, la evolucién a lo
largo del afio fue heterogénea. Durante los primeros diez meses
del 2020, el precio del petrdleo acumula una caida de -37% vy en
octubre registré una caida interanual de -30%. Durante el mismo
periodo, el precio de la soja local acumulé un aumento de
+30,3% alcanzando los mayores valores de los ultimos 4 anos.
En la comparacién interanual, en octubre el precio crecio
+32,6%.

El derrumbe del precio del petrdleo se asocia a las restricciones a
la movilidad para contener la propagacion del virus, mientras que
el alza ininterrumpido del precio de la soja en los ultimos seis
meses corresponde a la mayor demanda por parte de China que
elevé los precios internacionales, asi como a la falta de
precipitaciones en Argentina y Brasil.
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Durante el mes de octubre y las primeras dos semanas de
noviembre, tanto el petréleo WTI como el Brent se mantuvieron
relativamente estables. Luego de superar los USD 43 el barril
durante el mes de agosto, hacia el 12 de noviembre ambas
cotizaciones promediaban USD 41 el barril, superando la barrera
de los USD 40.

El alza incipiente se dio luego que se diera a conocer el éxito en
ciertas vacunas contra el Covid-19. Si bien la cotizacidon del
petréleo se mostré muy sensible a la propagacién del virus y a las
restricciones impuestas por los distintos paises para contenerla,
hay expectativa de que con el desarrollo de las vacunas y un
contexto de mayor previsibilidad, la cotizacién recupere cierto
terreno.

En este mismo escenario la soja, que en abril habia alcanzado su
nivel mas bajo desde mayo 2019, durante octubre del afio
corriente continud su sendero al alza, ubicandose en su valor mas
alto de los ultimos 4 afos, superando los USD 345 la tonelada.

EVOLUCION PRECIO COMMODITIES
EN DOLARES POR TONELADA Y POR BARRIL

e Precio del petréleo e Precio de la soja 344
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Fuente: CEU-UIA en base a Reserva Federal de Saint Louis y Bolsa de Comercio de Rosario.
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ACTIVIDAD SECTORIAL

Durante septiembre, alrededor del 60% de los 58
subrubros analizados presenté incrementos en sus
niveles de produccién.

Producto de las habilitaciones en la mayoria de sectores y
regiones, en septiembre hubo un mayor uso de la capacidad
instalada (60,8%) respecto al mes anterior (58,4%). Al
analizar la situacién en términos interanuales, fue +3,1
puntos porcentuales superior.

Los sectores con utilizacion de la capacidad productiva
de la industria por encima del promedio fueron productos
minerales no metdlicos, papel y cartén, sustancias vy
productos quimicos, industrias metdlicas basicas, productos
alimenticios y bebidas, y productos del tabaco. El resto de
los sectores se encontraron aun en niveles muy reducidos,
siendo  productos textiles, industria automotriz vy
metalmecanica los mas afectados.

A pesar de la recuperacion heterogénea entre regiones, la
mayo flexibilizacion en el AMBA impactd positivamente en la
actividad productiva.

INDICE DE DIFUSION INDUSTRIAL
% DE SECTORES QUE CRECEN/DECRECEN EN LA VAR. L.A., 2019-2020
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de cdmaras empresariales y organismos del sector
publico y privado.
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U AUTOMOTOR
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El sector automotor, uno de los mas afectados al comienzo de la

pandemia, continué mostrando signos de recuperaciéon. A pesar de la
menor produccién en octubre, explicada por la menor cantidad de

. dias habiles, asi como por la baja en materia de produccién por el
lanzamiento de nuevos modelos, se espera que la caida sea parcial,
ya que las ventas de vehiculos nacionales al mercado interno
continlan en aumento.

En septiembre, la produccion fue de 32.149 unidades (+16,1% i.a.),
el primer incremento interanual en mads de dos afios. Asi, por
primera vez el sector se situd en terreno positivo con respecto a los
niveles pre pandemia (+18,6%). Esto se explica, principalmente, por
el fuerte aumento de ventas al mercado interno (+77,8% i.a.)
mientras que las exportaciones continuaron en terreno negativo (-
17% i.a.).

En octubre, si bien la produccién disminuyd con respecto a un ano
atras (-9,8%), las ventas al mercado interno continuaron elevadas
(+73,5%). Al mismo tiempo, las exportaciones continuaron
deprimidas y aceleraron su caida con respecto al mes anterior (-
23,2% i.a.).

Cabe destacar que, tanto el repunte de las ventas internas como la
caida de las exportaciones reposa en la elevada brecha cambiaria y
las tensiones cambiarias.

PRODUCCION AUTOMOTOR
VARIACION % INTERANUAL - POR DESTINO DE LA PRODUCCION
e=@meProduccion Nacional e=@=sExportaciones e=@m\/entas a conc. Veh. Nac.
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de ADEFA.
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METALES BASICOS

La produccién de metales basicos se contrajo -19,7%
interanual en septiembre y acumuld en los primeros nueve
meses del afio una caida de -28,8%.

Segun la Camara Argentina del Acero, la produccion de acero
crudo en septiembre fue de 357.600 toneladas, lo que
equivale a una caida de -11,9% respecto a igual mes de 2019.
Asi, durante los primeros nueve meses del afio, la produccién
siderdrgica acumuld una baja de -29,2%.

Los datos preliminares de octubre registraron un leve aumento
de +0,1% interanual. Se trata del primer incremento desde
gue comenzdé la pandemia. El desempefio de la construccién
privada y la produccion de bienes durables -vinculados al
sector automotor, agropecuario y linea blanca- fue clave para
impulsar al aza la produccion del sector. No obstante, algunos
rubros al interior del sector continian muy afectados, como la
produccién de hidrocarburos.

Desde el sector aseguraron estar incrementando tanto Ia
produccién como los despachos. Para los préximos meses se
espera que continle la tendencia positiva en tanto continten
reanudandose las distintas actividades.

PRODUCCION DE ACERO CRUDO
VARIACION INTERANUAL Y NIVEL EN TN (EJE DER.), 2018-2020

= \/ariacion interanual de acero crudo e Produccion promedio 12 meses (en tn)
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Fuente: CEU-UIA en base a la Cdmara Argentina del Acero.
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En relacion con la produccién aguas arriba, el hierro primario totalizé

en septiembre las 195.500 toneladas, disminuyendo -32,2% interanual.
La producciéon de laminados en caliente bajé -9,3%, al producirse

323.300 toneladas, mientras que la de laminados en frio fue de

Centro de Estudios UIA 113.200 toneladas, registrando un incremento interanual de +19%.
PRODUCCION DE LAMINADOQOS
\ VARIACION INTERANUAL, 2018-2020
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Fuente: CEU-UIA en base a la Cdmara Argentina del Acero.

Por otro lado, segun datos de la Camara Argentina de la Industria del
Aluminio y Metales Afines (CAIAMA), la produccion de aluminio cayé -
38,7% durante septiembre, al alcanzar las 21.596 toneladas. Acumula
asi una contraccién de -27,7% interanual en los primeros nueve meses
del afio. Los datos preliminares de octubre muestran una caida
interanual de -37,4% en los niveles de produccién.

PRODUCCION DE ALUMINIO PRIMARIO
EN TONELADAS Y VARIACION INTERANUAL, 2017-2020
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de CAIAMA. 20



CeU SUSTANCIASY
™~ PRODUCTOS QUiMICOS

La produccion de sustancias y productos quimicos registré un
incremento interanual de +17,6% en septiembre producto del

N incremento en todos los rubros, a excepcién de gases
industriales. En la medicion desestacionalizada, crecid +1,9%
respecto a agosto. Durante los primeros nueve meses de 2020 se
acumula un incremento de +4% respecto a igual periodo del afio
anterior.

En particular, el rubro quimico y petroquimico -relevado por
la Cédmara de la Industria Quimica y Petroquimica (CIQYP)-
registré un incremento interanual de +28,3% en septiembre y de
+6,8% en los primeros nueve meses del aino. Al interior de este
sector, todos los sub rubros presentaron incrementos
interanuales, siendo polimeros y elastémeros, y basicos organicos
los mas relevantes.

Las ventas continuaron aumentando marcando un incremento
interanual de +60% en septiembre favorecidas por los productos
basicos organicos y finales agroquimicos, mientras que las
exportaciones del sector medidas en ddélares aumentaron un +5%
i.a. gracias al aumento de las ventas externas de los productos
finales termoplasticos.

PRODUCCION QUIMICA Y PETROQUIMICA
VARIACION INTERANUAL Y PROMEDIO 12 MESES
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de CIQYP. 21
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CeU METALMECANICA

Centro de Estudios UIA ., .. L,
La produccion metalurgica registro un leve aumento de

+0,5% durante septiembre en términos interanuales segun
datos de la Asociacién de Industriales Metallrgicos de la
Republica Argentina (ADIMRA). Con esta mejora, acota la caida
acumulada de los primeros nueve meses del afio a -14,4%.

Al interior del sector existe una clara heterogeneidad entre los
sub rubros. En septiembre, la maquinaria agricola (+29,9%),
carrocerias y remolques (+7,7%) y productos de metal
(+2,2%) motorizaron el sector. Mientras que bienes de capital,
fundicién, equipos eléctricos, equipamiento médico vy
autopartes se redujeron en términos interanuales.

En relacién al nivel de utilizacién de la capacidad instalada
del sector, el mismo estuvo en linea con la incipiente
recuperacion de la produccion, al ubicarse en promedio en
53,1% durante septiembre, segin datos de ADIMRA.

En lo que va de la crisis producida por la pandemia de COVID-
19, las provincias mas afectadas fueron Cdérdoba y Buenos
Aires (incluye CABA) con caidas interanuales de -1,9% vy -1,4%
respectivamente. Sin embargo, dichas caidas registraron una
importante desaceleracién con respecto a los meses anteriores.

PRODUCCION METALMECANICA
VARIACION INTERANUAL, SEPTIEMBRE 2020
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de ADIMRA.
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ceu ALIMENTOS Y BEBIDAS

La produccion de alimentos y bebidas registré en
septiembre el primer incremento interanual (+3,9%) desde
junio, segun la Coordinadora de las Industrias de Productos
Alimenticios (COPAL).

Centro de Estudios UIA

N Descontando al complejo oleaginosas, se registra un mayor
incremento de +4,6% i.a., lo cual revierte la merma del mes
anterior.

De este modo se registré una variacion positiva de +1% en la
variacién acumulada de los primeros nueve meses del ano. Este
dato se enmarca en el mal desempefio del sector durante 2019.

PRODUCCION DE ALIMENTOS Y BEBIDAS
VARIACION INTERANUAL, 2017-2020
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Fuente: CEU-UIA en base a los datos de la Coordinadora de las Industrias de Productos
Alimenticio (COPAL).

Al interior del sector, los rubros que impulsaron el crecimiento
interanual fueron el del vino, arroz, carne aviar, chacinados y
el sector pesquero. Mientras que los aceites vegetales, las
infusiones -yerba, té, café, etc.-, y las bebidas espirituosas
traccionaron el indicador a la baja.
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En base a los datos de molienda del Ministerio de Agricultura, Ganaderia
y Pesca de la Nacién, en septiembre el trigo registr6 una merma
interanual de -1,1% en la molienda de trigo pan y -0,4% en la molienda
de harina de trigo, desacelerando la caida con respecto al mes anterior.
Asimismo, las oleaginosas presentaron en septiembre una menor caida
interanual —al compararla con los meses previos- en la molienda de soja
\ (-0,8%) y en la de girasol (-17,9%). Por el lado de la produccién
pecuaria, los bovinos registraron un leve incremento interanual de
+0,4% en septiembre, luego de dos meses en caida, mientras que la

produccion de leche se expandié en un +3,6%.

Centro de Estudios UIA

En cuanto a la liquidacién de divisas de los industriales oleaginosos y los
exportadores de cereales, la Cadmara de la Industria Aceitera de la
Republica Argentina (CIARA) registré en septiembre un ingreso de USD
1.787 millones (-14,6% i.a.). Esta cifra fue de 1.715 millones de ddlares
en octubre, descendiendo interanualmente en -13,3%. En parte este
dato se explica por la alta base de comparacion, producto de la mayor
liquidacién de divisas hacia fines de 2019, previo al cambio de gobierno.

Con estos datos, se acumula una caida de -21,6% con respecto al
mismo periodo de 2019. Este dato se explica, por un lado, por la alta
base de comparaciéon de octubre 2019, y por el otro, por la menor
cantidad de dias habiles, medidas de fuerza gremial inesperadas, y a la
reduccion de los derechos de exportacidon que se efectivizd una vez
iniciado el mes.

MOLIENDA GRANOSOLEAGINOSOS
MOLIENDA MENSUAL, EN MILLONES DE TN - 2018, 2019 Y 2020
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Fuente: CEU-UIA en base a CIARA-CEC y al Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca
de la Nacion.
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MINERALES NO
CEU METALICOS

El bloque de minerales no metalicos registré durante septiembre

un incremento de +15,3% interanual, revirtiendo la caida de

\ agosto. Al interior del sector tanto los despachos de cemento
h £ (+10,1%) como el indicador Construya (18,5%) registraron
subas interanuales. De este modo se encontraron un 19,1% y un
30,5% respectivamente por encima de los niveles pre-pandemia.

Segun lo reportado por el INDEC en el Indicador Sintético de la
Actividad de la Construccién, la menor caida de septiembre fue
por el desempeno de ladrillos huecos (+24,3%), pinturas para
construccién (+14,8%) y cemento portland (+10,5%). Mientras
que hierro redondo y aceros para la construccion (-7,1%) vy
hormigdén elaborado (-48,9%) registraron niveles muy reducidos.

PRODUCCION DE MINERALES NO METALICOS
VARIACI()N % INTERANUAL
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de Construya, INDEC y AFCP
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ceu Al interior de las provincias, el indicador de los despachos de
cemento arrojé en septiembre una tendencia similar a la
Centro de Estudios UIA registrada durante los meses anteriores. Mientras la mayoria
de las provincias superd los niveles alcanzados en febrero,

CABA, Santa Cruz y Tierra del Fuego permanecieron en niveles
N, muy reducidos.

/

‘@ Los datos preliminares de octubre marcaron un nuevo
incremento de +14,8%. Esta cifra se explica tanto por el
desempefo de los despachos de cemento como por la industria
de insumos, materiales y productos utilizados en Ia
construccion que registraron incrementos interanuales de
+13,2% y +15,8% respectivamente. De este modo, en octubre
se reflejo la apertura gradual de obras en distintos puntos del
pais, particularmente en el AMBA, luego de varios meses con
estrictas medidas de confinamiento.

Para los préoximos meses el desempeno del sector podria ser
favorable producto de los bajos costos en délares, bajas tasas
de interés reales, junto al renovado impulso de la obra publica.

DESPACHOS DE CEMENTO POR PROVINCIA
AGOSTO - VARIACION % CON RESPECTO A FEBRERO
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Fuente: CEU-UIA en base a datos de AFCP
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ceu INDUSTRIA ELECTRONICA
Centro de Estudios UIA DE CONSUMO

En septiembre, la actividad de la industria electronica de
consumo se expandié en +39% en términos interanuales,
revirtiendo la fuerte caida de -47,3% registrada en agosto. Con
estos datos, la produccion del sector acumuld durante los
primeros nueve meses del ano una caida de -27,2%, segun
datos de la Asociacion de Fabricas Argentinas Terminales de
Electronica (AFARTE).

Nogill

En el caso de los celulares, la expansién fue de +39,7%, al
producirse 217.944 unidades mas que un afo atras. En la
variacion acumulada, se registré una caida de -34,2%.

Al mismo tiempo, los televisores registraron un incremento de
+45,9% con 80.432 unidades mas producidas en términos
interanuales. Con estos datos, la produccién acumula un
aumento de +2,4%.

En relacién a los acondicionadores de aire, en septiembre la
caida de su produccién fue de +24,3%, al producirse 21.788
unidades mas respecto al afio anterior. La contraccién
acumulada fue de -35,7%, siendo septiembre el 19° mes
consecutivo de caida interanual de la produccion.

PRODUCCION DE ELECTRONICA DE CONSUMO
VARIACION INTERANUAL, 2019-2020

Acondicionadores Total industria

Celulares Televisores . -
de aire electrénica

sep-19 8,2% 34,2% -32,7% 7,0%
oct-19 -11,0% 16,9% -6,2% -2,8%
nov-19 -2,0% 84,8% -39,7% 13,0%
dic-19 43,1% 127,7% -14,2% 53,5%
ene-20 1,0% 209,6% -51,3% 48,7%
feb-20 -15,3% 185,7% -45,2% 57,0%
mar-20 -54,2% -0,3% -62,5% -35,4%
abr-20 -94,1% -96,5% -95,9% -94,6%
may-20 -79,2% -59,0% -68,1% -71,0%
jun-20 -15,0% 18,5% -43,0% -6,9%
jul-20 -9,0% 19,2% -13,5% -0,5%
- (@ceu_uia ago-20 -50,0% -37,1% 51,6% -47,3%
sep-20 39,7% 45,9% 24,3% 39,0%

Fuente: CEU-UIA en base a datos de AFARTE.
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CeU PAPELY CARTON

Centro de Estudios UIA
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La produccidon nacional de papel y carton se expandido un +2,2%
durante septiembre comparado al mismo mes del afio anterior, el
primer incremento interanual luego de 17 meses. Al interior del
sector, papel tissue (+10%) y papel para embalaje (+4,4%)
impulsaron el indicador al alza, mientras que papeles de impresion (-
12,9%), papel para diarios (-10,6%) y papel para corrugar (-2,1%)
traccionaron la produccién a la baja. Durante los primeros nueve
meses del afio, el sector acumula una merma de -5% con respecto
al mismo periodo del afo anterior.

En cuanto a la exportacion, en septiembre se registr6 una merma
de -20,7% interanual, desacelerando la caida de agosto. El dato se
explica por la caida en todos los rubros, a excepcidén de papel tissue
gue se expandio un +49,3% interanual.

La importacidon por su parte, registr6 un incremento de +4,9%
interanual en septiembre. El desempefio se explica por la expansion
de papel para corrugar (+34,3%), papel higiénico (+22,9%) y papel
para embalaje (+16,6%), mientras que papel para diarios y papeles
de impresion continuaron en niveles reducidos.

En cuanto al consumo nacional aparente, en septiembre se registro
una expansion de +4,8% comparado al mismo mes del afio anterior.
Este dato se explica por el incremento de papel para embalaje
(+10,7%), papel higiénico (+8,9%) y papel para corrugar (+5,6%),
mientras que papel para diarios (-15,8%) y papeles de impresién (-
11,9%) traccionaron el consumo a la baja.

PRODUCCION PAPEL Y CARTON

EN TN, VAR. INTERANUAL EN %, 2019-2020

m Para Embalaje m Para Diarios m De Impresion mTissue m Otros

ﬁl,8°/o
180.619
/*‘2'2% 172.403

140.041 136.961

Produccion Produccién Consumo Consumo
septiembre 2020 septiembre 2019 septiembre 2020 septiembre 2019
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