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Desacelera la caida y el comercio minorista se recupera en el margen

El estimador mensual de actividad econémica (EMAE)
mostré en abril una caida de 1,7% interanual y de 0,1%
mensual respecto a marzo en la serie
desestacionalizada. ElI dato de abril sugiere una
importante desaceleracion de la caida a menos de 1%
anualizado (figura 1). La contraccion acumulada desde
noviembre asciende a 3,4% y el arrastre estadistico
para 2024 cayé a -4,4%.
F1. Abril se estabiliza y cae menos de 1% anualizado
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El retroceso de la actividad econdémica mostré cierta
desaceleracion (figura 2) con respecto a los meses
anteriores, gracias a la fuerte recuperacion interanual del
sector primario. La actividad de Agricultura, ganaderia y
silvicultura, por ejemplo, se increment6 en un 70,3% a/a,
mostrando el mayor aumento interanual desde mediados
de 2010. Pesca, por otro lado, mostr6 un aumento de
197,1% al/a, aunque su participacion en la actividad total no
es tan significativa. Explotacion de minas y canteras, por su
parte, aumentd un 9,4% a/a y anoté 37 meses consecutivos
de crecimiento interanual.

F2. Desacelera la caida, luego de un marzo para el olvido
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Por otro lado, de los 16 sectores que componen el
estimador, 9 sufrieron variaciones negativas. Entre ellos se
destaca el sector de Construccién, cuyo desplome llegé al
24,8%, luego de caidas superiores al 15% durante todo el
afio. A ello se le suma la caida en Industria manufacturera
(-15,7% ala) y en Comercio mayorista, minorista y
reparaciones (-13,1% a/a) que, si bien mostraron una leve
recuperacion mensual en el margen, contindan siendo los
sectores mas afectados por la recesion.

De esta manera, el agro, la pesca y la mineria continGan
funcionando como sostén de una caida mayor (figura 3).

F3. Agro, Pesca y Mineria morigeran la contraccion interanual
var. interanual
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El final de la caida de la actividad parece estar cada vez
mas cerca; el indice de ventas minoristas de CAME anot6
en mayo el segundo mes consecutivo al alza, aunque la
dinamica interanual continGia golpeada.

La depreciacion del tipo de cambio libre ha aliviado el costo
en délares de la construccion, sector muy afectado por la
apreciacion cambiaria de los ultimos meses. La venta de
insumos para la construccion registr6 dos subas
consecutivas en abril y mayo, y se espera se sostenga la
recuperacion. Sin embargo, al igual que las ventas
minoristas, el nivel de ventas todavia se sostiene muy
deprimido con respecto al afio anterior. Los despachos de
cemento vienen mostrando una dinamica similar, al igual
que las ventas de vehiculos a concesionarios.

Por otra parte, las importaciones contintan siendo débiles,
aunque se espera que repunten dada la fuerte apreciacion
cambiaria de los ultimos meses y una posible reduccion del
impuesto PAIS.

Los primeros datos de PBI del ler trimestre de 2024
arrojaron una caida de 5,1% respecto al mismo trimestre
del 2023, y de 2,6% en la serie desestacionalizada respecto
al 4to trimestre del afio pasado. Como lo anticip6 el EMAE,
las Exportaciones fueron el Unico componente de la
demanda que tuvo un incremento trimestral, mientras que
la Formacién bruta de capital fijo cayé 12,6% y el Consumo
privado 2,6%. La caida interanual de la Construccion, la
Industria Manufacturera y la Intermediacion financiera se
situd en dos digitos.

Para los préximos meses, esperamos que se sostenga la
contencidn de la caida por parte del agro, la mineria y la
pesca, evidenciando una leve mejora en el comercio
mayorista y minorista.

Por ultimo, los datos resultantes de la encuesta REM del
BCRA evidencian cierto deterioro en las expectativas de
PBI para 2024. En el dltimo mes, el promedio de
encuestados proyect6 una caida de 3,8% para 2024, lo que
implica una caida 0,3% mayor a lo estimado el mes

anterior.
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