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Palabras del Presidente de Federación Entrerriana de Entidades Mutuales “General

Francisco Pancho Ramirez”

Desde la CAM y la FEDEM, realizamos la tercera entrega de nuestro informe de

coyuntura económica y social. El análisis de datos es una herramienta sumamente útil para

la toma de decisiones; es por ello que a partir de estos dossier brindamos un monitoreo

sintético de las principales variables macroeconómicas que afectan al país y las mutuales,

en particular.

En este 2021, seguimos atravesando una crisis económica, que a la fecha no logra

repuntar. Las entidades de la economía social son un eslabón fundamental para fortalecer el

entramado de los habitantes del pueblo argentino. Particularmente, son estos momentos en

los que debemos exteriorizar las bondades del beneficio mutuo y la solidaridad, como

medios de paliar los efectos de cimbronazos económicos. Son las mutuales, las

cooperativas, y por qué no las MIPYMES y PYMES (también) las instituciones que tienen el

rol de ser el único dinamizador territorial. La buena noticia, es que contamos con estos

pilares en todo el territorio, y en especial, en aquellos rincones donde el sistema de mercado

dicta la inviabilidad de los beneficios empresariales; pero donde sí las necesidades de los

vecinos se encuentran latentes.

Por ello estamos convencidos que a través del trabajo en equipo y la inclusión

social, se podrá reactivar el consumo, generar productos y servicios; a través del trabajo

digno, donde cada trabajador sea parte de un ambiente familiar, y no sea tomado como un

insumo más del proceso productivo.

Por una economía social, que nos permita vivir dignamente a los argentinos y

argentinas.

Adrian Bruffal
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1. Introducción

Durante los meses de marzo y abril se fortalecieron las tensiones entre los distintos

actores económicos en función del marco epidemiológico. El incremento de contagios

implica la necesidad de intervenir a través de medidas que impliquen el cierre total o parcial,

perjudicando a distintos sectores que conforman la economía nacional.

Si bien se piensan en ejecutar instrumentos que actúen como paliativo frente a las

nuevas y posibles medidas sanitarias, es necesario comprender que la economía actual

está interpelada por restricciones externas que implican posibles acuerdos con el Fondo

Monetario Internacional, los bajos niveles de reservas (pese a la tranquilidad cambiaria)

proyecciones de crecimiento que no cumplen con las necesidades de recuperación actual,

las necesidades de importación de energía y la creciente inflación.

En función de esto, a través de este informe se propone brindar una descripción del

escenario económico actual, realizando en primer lugar una descripción de la estructura

productiva actual, la evolución de los niveles de precios, y las variables monetarias de

mayor relevancia que inciden en la estructura económica general.

2. Indicadores de producción

El Estimador Mensual de Actividad Económica es un indicador provisorio de la

evolución del PBI en términos reales (es decir, de las cantidades producidas).

En el caso de febrero de este año, se presenta un nivel de producción de 2.6%

menos que el mismo periodo del mes anterior y de 1% menos con relación a enero.

Específicamente en relación a los sectores y su variación con febrero del 2020, los tres de

mayor crecimiento fueron Construcción (11.7% más), Intermediación Financiera (3.5% más)

y Comercio Mayorista, Minorista y Reparaciones (3.4% más). Por otro lado, los sectores que

mayor contracción sufrieron entre febrero de este año y el anterior fueron Hoteles y
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restaurantes (-38.2%), Otras Actividades de Servicios Comunitarios, Sociales y Personales1

(-17.7%) y Transporte y Comunicaciones, con una disminución del 15.6%.

Gráfico 1: Variación porcentual interanual del EMAE

Fuente: elaboración propia en base a INDEC)

Gráfico 2: Evolución EMAE principales sectores afectados

1 Se incluye la recolección de basura, desperdicios y desechos, así como su transporte y eliminación.
También comprende el barrido y la limpieza de calles, caminos, actividades de organizaciones
empresariales, profesionales, de sindicatos, empleadores, organizaciones religiosas y políticas. Por
otro lado, se clasifican los servicios de diversión, esparcimiento y culturales que comprenden las
actividades relacionadas con espectáculos, películas cinematográficas, videos, radio, televisión,
obras teatrales y musicales, servicios de agencias de noticias, bibliotecas, museos, actividades
deportivas, salones de juegos, etc. Por último, completan esta sección los servicios de lavandería y
los servicios personales directos tales como belleza, estética corporal, etc.

4



Fuente: elaboración propia en base a INDEC

En cuanto al sector turístico (el más afectado por el contexto epidemiológico) es

necesario tener en cuenta que en función de la emergencia pública en materia sanitaria

aprobada por ley Nº 27541 y el decreto de necesidad y urgencia Nº 260/20, se buscó

desalentar el movimiento de la ciudadanía con fines turísticos. Si bien en normas

posteriores se modificaron las restricciones, siendo la provincia de Jujuy la primera que

permitió la apertura de la actividad turística interna durante los días de mayo del año

pasado, a partir de junio el Estado nacional dispuso un nuevo marco normativo para las

zonas en donde no existía circulación comunitaria de SARS-CoV-2. En octubre del 2020 se

tomaron decisiones administrativas orientadas a reanudar gradualmente la actividad

turística a nivel nacional, instrumentando distintos protocolos y acotando la procedencia a

los países limítrofes. Durante diciembre, varias provincias permitieron el turismo

interprovincial mientras que otras lo mantuvieron limitado al intraprovincial o realizaron

pruebas de apertura. Luego de distintas configuraciones normativas, se publicó el

relevamiento realizado a organizaciones vinculadas a la oferta turística, dando como

resultado que hasta el mes de febrero, las regiones más afectadas por la crisis sanitaria

fueron, en primer lugar, la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, con un 82% menos de plazas

ocupadas, seguido por la provincia de Buenos Aires con una disminución del 55.5% y la

región litoral con una merma del 53.8%.

3. Nivel de precios

Con respecto al nivel de precios, el IPC oficial publicado muestra la mayor tasa

interanual, ubicándose en marzo en un 4.8%, acumulando en el primer trimestre un 13%.

Según el BCRA, se espera un incremento del 43% en los próximos 12 meses.

La inflación de marzo estuvo motorizada principalmente por la categoría educación,

en referencia a los servicios vinculados a esta actividad tanto en la educación formal como

la no formal con un incremento del 28.5% seguido por prendas de vestir y calzado (10.8%).

Por otro lado, los sectores con menor incremento en el nivel general de precios

fueron los de comunicaciones (servicios telefónicos residencial y móvil, servicio de internet,

correo y equipos de teléfono fijo y móvil, entre otros) con 0.1% y el alquiler de la vivienda,

gastos comunes y reparaciones, combustibles para usar en el hogar (gas envasado, gas de

red, leña, entre otros), agua y electricidad con 1.3%.
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Como se observa en el siguiente gráfico, el incremento en los precios en el caso de

la educación son estacionales, principalmente en el mes de marzo, mientras que los

productos y servicios vinculados a viviendas muestran un crecimiento interanual sostenido.

Gráfico 3: Inflación anual de los sectores con mayor variación mensual

Fuente: elaboración propia en base a INDEC

Si evaluamos el nivel de precios al consumidor por región podemos observar que si

bien todas las zonas tienen una tasa sostenida de crecimiento en el valor nominal de las

canastas generalizadas de bienes. No obstante, la región noreste, seguido por la región

cuyo son aquellas con mayor nivel en el incremento de precios (un 45.9% en el caso de la

región noreste y 44.5% la región de cuyo) mientras que los conjuntos de provincias con

menor incremento de precios fueron la región patagónica (con 39%) y la región GBA, con un

incremento del 40.4%.

Teniendo en cuenta que se utiliza como período base el mes de diciembre del 2016,

el fenómeno acumado a marzo del 2021 en el caso de la región noreste es del 353%, el de

cuyo 354%, el de GBA 324% y la región patagónica sufrió un incremento en el nivel general

de precios de 326% desde estos últimos 4 años.
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Gráfico 4: Índice de precios al consumidor detallado por mes

Fuente: elaboración propia en base a INDEC

La inflación es una de las variables de mayor impacto en la economía argentina

actual, y será una de las principales que jurará en el momento de las elecciones.

Como medidas para combatir la inflación, y enmarcado en un contexto donde se

estima que existen mercados oligopólicos formadores de precios en el país, el gobierno

anunció Sistema Informativo para la Implementación de Políticas de Reactivación

Económica (SIPRE). A través de esta aplicación, del 1ro al 10 de cada mes, empresas de

mayor tamaño2 deberán informar precios, cantidades, de bienes finales e intermedios, en

los distintos eslabones de la cadena. Es decir, se recabarán datos de los productos, el

precio unitario, las cantidades producidas y vendidas.

A través del análisis de estos datos, se busca transparentar la cadena de

comercialización en el mercado interno, garantizando precios justos al consumidor, y

alertando posibilidades de escasez y el desabastecimiento o falta de entrega de insumos

necesarios para su producción, por razones especulativas.

2 Las empresas que están obligadas a declarar serán: empresas de construcción que facturen más de
mil millones de pesos argentinos por año (1,1 millones de dólares al cambio de este jueves),
comercios que facturan más de 2.600 millones de pesos en el sector comercio y las industrias que
facturen más de 2.500 millones de pesos.
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Si el sistema funciona, permitirá contar con información clave, para detectar en qué

eslabón de la cadena se producen los aumentos de precios. Dado que una deuda histórica

en Argentina, se basa en que los productores perciben bajos costos y los consumidores en

góndola deben afrontar mes a mes mayores precios, es decir en la intermediación se genera

la mayor ganancia.

● Construcción

Uno de los pilares de reactivación económica es la construcción. Este sector es uno

de los indicadores de crecimiento / recesión económica. Siempre que se encuentra en alza,

nos advierte que es posible un crecimiento económico -enfocado principalmente en el efecto

multiplicador que presenta en la reactivación del sector asalariado y el impulso económico,

que le da a la economía-.

En febrero del año 2021, el indicador sintético de la actividad de la construcción

(ISAC) presentó un aumento de 22,7% interanual. Por lo que se puede observar un

crecimiento a partir de abril del año 2020, que se mantiene sostenido hasta el mes de

noviembre y luego se presenta una retracción de la serie desestacionalizada3.

Otro de los ejes que se analiza en el relevamiento del INDEC, es referido al

consumo de insumos para la construcción. Del gráfico 6 se desprende que el insumo que

lidera la serie es el asfalto (usado principalmente en obras de vialidad), seguido por

artículos sanitarios de cerámica, cuyo uso es la construcción de nuevas unidades

habitacionales y/o comerciales, como así también refacción de viviendas. Le siguen en

orden de importancia hierro, acero, placas de yeso, ladrillos huecos, cales, entre otros.

En cuanto al empleo registrado en el sector, se observa una baja de 9,4% en enero,

respecto al año anterior. En la serie de trabajo registrado, encontramos que el mismo

alcanzó un valor de 376.254 en enero de 2020, y luego fue presentando disminuciones

hasta la fecha, con solamente un breve repunte en octubre y noviembre del 2020. En este

sentido, podemos analizar que si bien la actividad viene creciendo, el empleo registrado no

3 Las series desestacionalizadas, presentan ajustes de acuerdo a hechos que ocurren en algunos
meses particulares, como por ejemplo el stop que presenta la construcción en la semana de pascua,
navidad, etc.
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lo viene acompañando, generando una fricción en cuando al mayor dinamizador del sector,

que es la generación de trabajo.

Gráfico 5: Indicador Sintético de la Actividad Construcción, febrero 2020-febrero 2021

Fuente: elaboración propia en base a INDEC

Por último analizamos los metros cuadrados de superficies autorizadas por los

permisos de edificación de obras privadas4. En la serie se observa un aumento de los

permisos de edificación, en el mes de enero del año 2021.

Finalmente, el Instituto Nacional de Estadísticas y Censos, recaba una encuesta

sobre las perspectiva para los próximos meses, y tanto las empresas que se dedican a la

construcción privada como aquellas que se dedican a la construcción pública, esperan que

la actividad se mantenga o aumente en los próximos meses, enmarcados en expectativas

de intensificación de programas de obras públicas, disponibilidad de créditos para la

construcción, y perspectivas de crecimiento económico.

4 El indicador se construye a partir de una muestra de 60 municipios de la República Argentina,
tomada por INDEC.
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Gráfico 6: metros cuadrados de superficies autorizadas por los permisos de edificación de obras privadas

Fuente: elaboración propia en base a INDEC

Gráfico 6: Variación del consumo de los principales insumos para la construcción, variación interanual febrero

2021

Fuente: elaboración propia en base a INDEC
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4. Sistema Monetario

El sistema monetario es una de las herramientas potenciadoras de la

economía, porque permite a quien posee excedentes de liquidez diferir el consumo

a períodos futuros percibiendo una retribución (que comúnmente denominamos la

tasa de interés). Asimismo, a través de créditos, se permite mejorar las condiciones

de vida de aquellas personas que en la actualidad son deficitarias y necesitan

realizar, preferentemente un gasto extraordinario, como una inversión.

Uno de los reportes que realiza el Banco Central de la República Argentina

(BCRA) es la encuesta sobre condiciones crediticias, en este caso del primer

trimestre del año 2021. En la misma se analiza el comportamiento y las tendencias

observadas en el mercado de crédito bancario. Además, se recaban los factores

cualitativos que influyen en la evolución de los préstamos otorgados por el sistema

financiero. Este relevamiento se realiza a instituciones financieras y se consulta

sobre factores que influyen en el otorgamiento de créditos a empresas y familias.

Dado que las mutuales cumplen un rol en los créditos destinados a las familias, nos

enfocamos en este estrato, y completamos la información del informe de coyuntura

anterior.

11



Gráfico 7: Evolución respecto al trimestre anterior de los  estándares de aprobación que aplica a las

solicitudes de nuevos préstamos destinados a familias. Primer Trimestre 2021

Fuente: elaboración propia en base a BCRA

Analizando, lo que respondieron los bancos encuestados, respecto al primer

trimestre del año 2021, se observa que existe una moderada flexibilización de los

estándares crediticios de otros créditos al consumo, promovido por la baja en los

spreads de los costos del fondeo y en los requerimientos para garantías. Los

créditos prendarios, por su parte, se mantuvieron sin cambios en expectativas, y se

observa una leve tendencia de restricción en las tarjetas de crédito y créditos

hipotecarios. Además, se observa que las comisiones de intermedicación se

acotaron levemente en los créditos de consumo. Sin embargo, para la financiación

mediante tarjetas de crédito presentaron un aumento.

Respecto a la demanda percibida, se observa un incremento de 32% de otros

créditos para el consumo y de 10,4% en los créditos prendarios. Las tarjetas de

crédito presentaron un aumento leve (1,4%). Sin embargo, las expectativas de los

próximos meses en todas las líneas que están destinadas al sector de las familias,

excepto el crédito hipotecario.

12



Indicadores crediticios de los Otros Proveedores no financieros de crédito
(OPNFC)

El BCRA, releva 232 empresas que otorgan créditos y no pertenecen al

sector bancario, como las cooperativas y mutuales de créditos, las Fintech, venta de

electrodomésticos, entre otros. Si bien se debe aclarar que el número de mutuales

que declara actividad en el sector crediticio, es bajo en relación a la cantidad de

mutuales registradas en el INAES (a la fecha del informe había 480 cooperativas de

créditos y más de 3500 mutuales, mientras que en total 75 presentaron información

de acuerdo a lo establecido por el Comunicado A 7146 del BCRA).

En este sector, el 99% de los deudores son personas físicas. Del informe se

desprende que la población económicamente activa (PEA), el 13% tomó algún

préstamo personal en una OPNFC.

Gráfico 8: Cambios en la variación de deudores de OPNFC por cada 100 deudores de octubre 2018

Fuente: elaboración propia en base a BCRA
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En el gráfico se observa un cambio en la matriz de distribución de deudores

entre octubre del año 2018 y octubre 2020, en detrimento de las OPNFC. Por

ejemplo, en 2018 cada 100 personas que no accedían a financiamiento, 11

pudieron acceder a una asistencia de una OPNFC. Sin embargo, de 100 personas

que en 2019 acceden a préstamos por medio de una OPNFC hoy se encuentran sin

posibilidad de financiamiento. En cuanto a personas que en 2018 accedían al

sistema financiero y ahora acceden a préstamos de OPNFC son 10, pero que antes

solo accedían a una OPNFC y ahora lo hacen al sistema financiero son 11.

¿Cómo evolucionó la cartera entre las empresas de OPNFC?
Entre octubre de 2018 y octubre 2020, se observa una disminución de la

cartera de préstamos de los proveedores de electrodomésticos, de 26,1%. Mientras

que las cooperativas y mutuales de créditos aumentan su participación en 148%, las

fintechs en 45,2% y las emisoras de tarjetas en 62,5%.

Cuadro 1: Créditos en millones de pesos corrientes de OPNFC

Monto de créditos en

millones de pesos

corrientes en OPNFC

oct-2020

Variación respecto a oct

2018

Coop y Mutuales $           18.188,00 148,5%

Emisoras de Tarjetas $         115.540,00 62,5%

Fintechs $             8.519,00 45,2%

Venta de electrodomésticos $           21.639,00 -26,1%

Resto de financiaciones $           30.771,00 51,5%

Fuente: elaboración propia en base al BCRA
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En cuanto a la tasa de interés informada, la TNA promedio se ubicó entre

82% y 126% para los préstamos ofrecidos por las OPNFC, aunque las mutuales

presentaron en promedio valores por debajo del 100% de TNA, siendo las Fintech

las más altas y las emisoras de tarjetas de créditos las más bajas.

Finalmente, queremos realizar un aporte para el sector, y dejamos la

distribución espacial de las mutuales vigentes en la República Argentina, de acuerdo

al padrón del INAES a fines del mes de abril.

Mapa 1: Distribución de la mutuales vigentes en la República Argentina – Abril 2021

Fuente: elaboración propia en base a INAES
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