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= Cuentas internacionales Buenos Aires, 29 de septiembre de 2020

Balanza de pagos, posicion de inversién internacional y deuda externa

Segundo trimestre de 2020

Principales resultados

. Balanza de pagos

a. Cuenta corriente: registré un superavit de US$ 2.824 millones.
b. Cuenta financiera: mostrd un egreso neto de capitales por US$ 2.514 millones.

b.1. Reservas internacionales: se redujeron en US$ 793 millones.

I1. Posicion de inversion internacional a valor de mercado: totalizd una posicion neta acreedora de US$ 120.894 millones.
a. Activos financieros: US$ 391.768 millones.

b. Pasivos: US$ 270.875 millones.

Ill. Deuda externa a valor nominal: US$ 270.825 millones.

Nota: las cifras correspondientes a 2018, 2019 y 2020 son estimaciones de caracter provisorio, sujetas a revi-
sién. Los totales por suma pueden no coincidir por redondeo con las cifras parciales.

Diagrama 1. Cuentas internacionales integradas a valor de mercado. Segundo trimestre de 2020
Balanza de pagos (seccion I) Posicién de inversion internacional (seccion 1) Deuda externa (seccion Ill)
Stocks al inicio del periodo + Flujos del periodo _ Stocks al final del periodo
31/03/2020 II trimestre 2020 - 30/06/2020

Millones de ddlares

Bienes y servicios 4.971
+ +
Ingreso primario -0.484
+ +
Ingreso secundario 337
Cuenta corriente 2.824
+ +
Cuenta de capital 7
Necesidad (-)/capacidad 2831
(+) de financiamiento .
Errores y omisiones =317
Posicion de inversion ) . Otras variaciones Posicion de inversion
internacional neta 121518 Cuenta fivanciera 2514 no transaccionales -3.139 internacional neta 120.894
Activos financieros 385.046 gggygﬁﬁgnﬁgoie 893 que afectan activos 5.829 Activos financieros 391.768
.- ) Pasiv:)s netos . _ -
Pasivos 263.528 incurridos -1.621  que afectan pasivos 8.968 Pasivos 270.875
Incluye b—vd Incluye L"\/“J
Deuda externa VM 205.306 Deuda externa VM’ 214.636

(") Los pasivos de deuda externa figuran en la PIl a valor de mercado (seccion Il), mientras que las estadisticas de
deuda externa son publicadas a valor nominal residual (seccién lll).

Fuente: INDEC, Direcciéon Nacional de Cuentas Internacionales.
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Resumen ejecutivo del segundo trimestre de 2020

Grafico R.1 Principales resultados de la balanza de pagos.
Primer trimestre 2016-segundo trimestre 2020
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.

Principales resultados de la posicion de inversion internacional.
Primer trimestre 2016-segundo trimestre 2020
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Deuda externa por sector institucional, a valor nominal.
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no = (fras soci Banco Central Gobierno general

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.

Balanza de pagos:

Durante el segundo trimestre de 2020, la
cuenta corriente arrojé un superavit de US$
2.824 millones. Esto se explico por el ingre-
so neto de la balanza de bienes y servicios,
US$ 4.971 millones, y el ingreso secundario,
US$ 337 millones, parcialmente compensa-
do por el déficit de ingreso primario de US$
2.484 millones. En el trimestre analizado, la
cuenta financiera mostré un egreso neto de
capitales de US$ 2.514 millones. Por efecto
de las transacciones de la balanza de pagos,
las reservas internacionales se redujeron en
US$ 793 millones.

Posicion de inversion internacional:

Al 30 de junio de 2020, la economia argen-
tina registré una posicion de inversion inter-
nacional neta acreedora a valor de mercado
de US$ 120.894 millones, US$ 625 millones
menor respecto al trimestre anterior.

Deuda externa:

El stock de deuda externa bruta total con ti-
tulos de deuda a valor nominal residual al 30
de junio de 2020 se estimé en US$ 270.825
millones, US$ 3.849 millones menor respecto
al trimestre anterior, en particular por efectos
de tipo de cambio en la deuda denominada en
otras monedas contra el ddlar.
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Seccién |l. Balanza de pagos

En el segundo trimestre de 2020, la cuenta corriente registré por tercera vez consecutiva un superavit,
esta vez por US$ 2.824 millones, explicado por el saldo positivo de la balanza de bienes y servicios de
US$ 4.971 millones, por un déficit de ingreso primario de US$ 2.484 millones y por un superavit de ingreso
secundario de US$ 337 millones.

Cuadro 1.1 Principales resultados de la balanza de pagos. Primer trimestre 2018-segundo trimestre de 2020
2018 2019 2020
| 1l n IV Total | 1l [} v Total 1 Il
Millones de délares
1. Cuenta corriente (1) 9388 -8.430  -7.353 -1.877 -27.049 -3544 -1.941 -1.031 2518  -3997 252 2824
2. Cuenta de capital (2) 19 10 39 15 84 32 13 55 25 126 25 7

Necesidad (-) / capacidad (+) de
financiamiento externo neto (1)+(2)

3. Cuenta financiera (3) -9.647 -8.617 -7.868  -1.853 -27.985  -3.656 -2.354  -1.605 2.462 -5.153 -101 2.514

-9.369 -8.420 -7.314  -1862 -26.965 -3.511 -1.928 -975 2.543 -3.871 278 2.831

Errores y omisiones (3) - (1) - (2) -278 -197 -553 9 -1.019 -145 -426 -630 -81 -1.282 -378 -317

Nota: un valor positivo en la cuenta de errores y omisiones netos indica una tendencia general hacia una o varias de las
posibilidades siguientes: a) el valor de los créditos en las cuentas corriente y de capital es demasiado bajo; b) el valor de
los débitos en las cuentas corriente y de capital es demasiado alto; c) el valor del aumento neto de los activos en la cuenta
financiera es demasiado alto; d) el valor del aumento neto de los pasivos en la cuenta financiera es demasiado bajo.

Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Cuentas Internacionales.

Cuadro 1.2 Cuenta corriente y cuenta de capital. Segundo trimestre de 2020
112019 112020 Variacion interanual
Millones de dolares

1. Cuenta corriente (1) -1.941 2.824 4.765
1.A.a Bienes 4.217 5.274 1.057
Exportaciones 16.624 14197 -2.427
Importaciones 12.407 8.923 -3.484
1.A.b Servicios -1.375 -303 1.072
Exportaciones 3.233 1.914 -1.319
Importaciones 4.609 2.217 -2.392

1.B Ingreso primario -4.867 -2.484 2.383
1.B.1 Remuneracion de empleados -16 -15 1
1.B.2 Renta de la inversion -4.851 -2.469 2.382

1.C Ingreso secundario 85 337 253
2. Cuenta de capital (2) 13 7 -6
Necesidad (-) / capacidad (+) de financiamiento -1.928 2.831 4,759

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.

El resultado de la cuenta corriente del segundo trimestre de 2020, neto del aporte de la cuenta de capital,
gener6 una capacidad de financiamiento externo neto por US$ 2.831 millones, en contraposicion con
las necesidades de financiamiento neto de US$ 1.928 millones registradas en el mismo trimestre del afio
anterior.

Por su parte, la cuenta financiera registré un egreso neto de capitales de US$ 2.514 millones, explicado
por la adquisicién neta de activos financieros por US$ 893 millones y la cancelacién neta de pasivos por
US$ 1.621 millones. Los sectores que explicaron la mayor parte de dichos egresos fueron Otros sectores,
US$ 2.433 millones y Gobierno general, US$ 1.324 millones, parcialmente compensados por los ingresos
netos del Banco Central por US$ 1.293 millones.
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Cuadro 1.3

Financiamiento externo neto. Segundo trimestre de 2020

112019 112020 Variacion interanual
Millones de délares

Necesidad (-) / capacidad (+) de financiamiento -1.928 2.831 4.759
Cuenta financiera -2.354 2514 4.868
Adquisicion neta de activos financieros 5.245 893 -4.352
3.1 Inversion directa (en el exterior) 337 299 -39
3.2 Inversion de cartera 1.311 -961 -2.271
3.4 Otra inversion 5.371 2.348 -3.023
3.5 Activos de reserva -1.773 -793 981
Emision neta de pasivos 7.599 -1.621 -9.220
3.1 Inversion directa (en el pais) 733 812 79
3.2 Inversion de cartera -4.742 -2.710 2.032
3.3 Derivados financieros (distintos de reserva) 14 0 -14
3.4 Otra inversion 11.595 277 -11.318
Errores y omisiones -426 =317 109

1.

Grafico I.1

Nota: un valor positivo en la cuenta de errores y omisiones netos indica una tendencia general a una o varias de las posi-
bilidades siguientes: a) el valor de los créditos en las cuentas corriente y de capital es demasiado bajo, b) el valor de los
débitos en las cuentas corriente y de capital es demasiado alto, c) el valor del aumento neto de los activos en la cuenta
financiera es demasiado alto, d) el valor del aumento neto de los pasivos en la cuenta financiera es demasiado bajo.

Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Cuentas Internacionales; BCRA.

Cuenta corriente

Apertura de la cuenta corriente. Segundo trimestre de 2020

Ingreso
(:ue.nta Bienes  9.274 at.057 priqmario -2.484 12383
corriente 14.197 v2.427 8,923 v3.484 15 a1 -2.469 42382

2 8 2 4 Exportaciones Importaciones Remuneracion de empleados = Renta de inversién
i 6 . Ingreso
Millones de dofares Servicios '303 A1.072 secundario 337 A 253
44.765 1.914 v1319 2217 v2392 578 v148 241 v400
- Exportaciones Importaciones Ingreso Egreso

A 'V Diferencia interanual

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.

La cuenta corriente del segundo trimestre de 2020 registré un superavit de US$ 2.824 millones, lo que re-
presentd una variacion positiva de US$ 4.765 millones con respecto al déficit registrado en igual trimestre
del afio anterior. Esta mejora se originé principalmente en la disminucion de los egresos netos del ingreso
primario por US$ 2.383 millones, en la reduccién del déficit de servicios por US$ 1.072 millones y en el
aumento del superavit de bienes por US$ 1.057 millones.

Grafico 1.2 Evolucion trimestral de las necesidades de
financiamiento externo neto

Millones de ddlares

17.000
12.000
7.000

2.000

-3.000

-8.000

-13.000

Millones de délares

17.000

12.000

7.000

2.000

-3.000

-8.000

-13.000

-18.000

17 117 W-17 Iv-17 1-18 1-18 1I-18 IV-18 1-19 1I-19 NI-19 IV-19 1-20 1I-20

Bienes
Ingreso primario

Servicios

Ingreso secundario
=== Cuenta de capital

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.
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Grafico 1.3 Financiamiento externo neto trimestral por sector
institucional
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Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Cuentas Internacionales;
ONCP y BCRA.
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1.Aa Bienes

Grafico 1.4 Conciliacion entre los datos del comercio exterior y los bienes totales de la balanza de pagos.
Segundo trimestre de 2020

Millones de ddlares

Estadisticas del comercio de bienes en “Intercambio comercial argentino” (FOB) 14.176 Vv 2444
Exportaciones Ajuste por exportaciones netas de bienes en compraventa 21 A 17
Bienes totales segun la balanza de pagos (FOB) 14197 v 2427
Estadisticas del comercio de bienes en “Intercambio comercial argentino” (CIF) 9.388 v 3.600
i Ajuste por correccion fletes de importacion (CIF/FOB) -426 A 103
Importaciones ) » . B
Ajuste por correccion seguros de importacion (CIF/FOB) -39 A 13
Bienes totales segtin la balanza de pagos (FOB) 8.923 Vv 3.484
Estadisticas del comercio de bienes en “Intercambio comercial argentino” 4,788 A 1.156
Ajuste por exportaciones netas de bienes en compraventa 21 A 17
Saldo de bienes  Ajuste por correccion fletes de importacion (CIF/FOB) 426 v 103
Ajuste por correccion seguros de importacion (CIF/FOB) 39 v 13
Bienes totales segtin la balanza de pagos (FOB) + 5.274 A 1.057
4+ Superavit = Déficit A 'V Diferencia interanual
Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales y Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo.
Las cifras y porcentajes de ventas al exterior de bienes presentados a continuacion excluyen el valor de
las exportaciones netas de bienes en compraventa.
Grafico 1.5 Analisis del comercio de bienes. Segundo trimestre de 2020
Analisis interanual del saldo de bienes Comercio internacional de bienes por grandes rubros
Millones de ddlares Millones de délares
Exportaciones Importaciones  Saldo PP MOA Mol CyE Total

Efecto cantidad vi1692 v 3110 A 1.418 Exportaciones  5.271 5.857 2.320 727 14176 ¥15%

Efecto precio v 752 v 374 v 378 Importaciones 731 332 7.233 627 8.923 ¥ 28%
A 1.040 Saldo +4540 +5525 -4913 +100 +5.253

A 'V Diferencia interanual + Superavit = Déficit PP - Productos primarios MOI - Manufacturas de origen industrial

A4 Var. % interanual MOA - Manufacturas de origen agropecuario CyE - Combustibles y energia

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales y Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo;
BCRA.
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Grafico 1.6 Descomposicion de la variacion nominal interanual del saldo de la balanza comercial de bienes en variaciones
de precio y cantidad. Primer trimestre 2015-segundo trimestre 2020
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.

La mejora interanual del saldo de bienes en el segundo trimestre de 2020 fue de US$ 1.040 millones,
explicada por un efecto cantidad positivo de US$ 1.418 millones y un efecto precio negativo de US$ 378
millones. La variacion en la cantidad de exportaciones fue negativa en US$ 1.692 millones, mientras que
los precios provocaron una disminucion adicional por US$ 752 millones. En contraste, las importaciones

mostraron una caida de US$ 3.110 millones en las cantidades, junto a un efecto precio negativo de
US$ 374 millones.

Grafico 1.7 Evolucion del saldo de la balanza comercial de bienes, exportaciones e importaciones a valor FOB, por grandes
rubros. Primer trimestre 2015-segundo trimestre 2020
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Fuente: INDEC, Direcciéon Nacional de Cuentas Internacionales.

El superavit del segundo trimestre de 2020 se debid principalmente al saldo de las manufacturas de origen

agropecuario (MOA) y de los productos primarios (PP), que alcanzaron US$ 5.525 millones y US$ 4.540
millones, respectivamente.
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Grafico 1.8 Exportaciones de bienes. Monto y participacion porcentual de los principales paises por grandes rubros.
Segundo trimestre de 2020
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.

Los principales destinos de las exportaciones en el segundo trimestre de 2020 fueron China, Brasil,
Vietnam y Estados Unidos, que acumularon en conjunto 36% del total de las ventas argentinas al exterior.
China fue el principal importador de PP y MOA. El segundo mayor comprador internacional de PP fue
Vietnam y el de MOA fue India. Brasil fue el principal destino de las exportaciones de MOI, seguido por
Suiza, Estados Unidos y Chile, que fueron los principales compradores de CyE.

Grafico 1.9 Importaciones de bienes. Monto y participacion porcentual de los principales paises por uso econdmico.
Segundo trimestre de 2020
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Fuente: INDEC, Direcciéon Nacional de Cuentas Internacionales.

Los principales origenes de las importaciones durante el segundo trimestre de 2020 fueron China, Brasil,
Estados Unidos y Paraguay, que acumularon en conjunto el 53% del total de las compras argentinas en
el exterior. Brasil fue el principal oferente de bienes intermedios y automotores de pasajeros, y alcanzé un
19% y un 58% del total de las importaciones de esos usos, respectivamente. Por su parte, China fue el
principal origen de las importaciones de bienes de capital, piezas y accesorios para bienes de capital y
bienes de consumo, y el segundo en lo que respecta a bienes intermedios. Por ultimo, Bolivia se destaco
nuevamente por ser el principal origen de las compras externas de combustibles.
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1.A.b

Grafico 1.10
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Servicios

Cuenta de servicios y composicion por rubro. Segundo trimestre de 2020

Servicios Composicion de la balanza de servicios por rubro
Millones de dolares Millones de dolares
Servicios Cargos por el uso Otros servicios
Transporte f !
Débito Saldo ;1(; :r?sgiggzss deirllz;epl)ég?&z(liad empresariales
Mantenimient . ici icaci Servici
Voparacones. VS phacires " iommdtoas pesonls, 010
2217  -303 inormacién | Creativod

4 50% ¥ 78% Crédito 17 288 63 7 57 45 403 920 74 39
Débito 47 399 81 70 59 289 382 691 156 44
+ Superdvit = Deficit Saldo =30 -111 -17 -63 -3 -245 +22 +229 -8 -4

Nota: la categoria Otros incluye servicios de manufactura sobre insumos fisicos pertenecientes a otros, construccién y

bienes y servicios del gobierno n.i.o.p.
Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Cuentas Internacionales.

El saldo de servicios del segundo trimestre de 2020 se estimé negativo en US$ 303 millones, lo que
implicé una mejora de US$ 1.072 millones con respecto a igual trimestre del afio anterior. Este resultado
se explicd principalmente por la disminucién en los déficits registrados en viajes (US$ 654 millones),
transporte (US$ 432 millones) y cargos por el uso de la propiedad intelectual (US$ 120 millones). El
crédito de servicios se estimé en US$ 1.914 millones y el débito, en US$ 2.217 millones, lo que implico
una baja con respecto al mismo trimestre del afio anterior por US$ 1.319 millones y US$ 2.392 millones
respectivamente. Para el crédito, la disminucién interanual de los rubros viajes y pasajeros fue de
US$ 1.155 millones (88% del total); mientras que para el débito, la baja de estos dos rubros se estimo

en US$ 2.241 millones (94% del total).

El comercio de servicios (exportaciones + importaciones) alcanzé un total de US$ 4.131 millones, lo que
implicé una caida de 47% respecto al mismo periodo de 2019. Este resultado se debe principalmente a
los efectos del cierre de fronteras decretado en marzo de 2020 como parte de las medidas de emergencia
sanitaria para combatir la propagacion de la COVID-19. Las limitaciones a la circulacién internacional afec-
taron fuertemente las cuentas directamente relacionadas con el turismo internacional (viajes y transporte
de pasajeros), en contraste con el transporte de carga, que continué funcionando con limitaciones. Con
respecto al transporte de pasajeros, dejaron de funcionar la totalidad de los medios de transporte inter-
nacionales tanto terrestres como acuaticos y aéreos. Solo hubo algunos viajes especiales, cuyo objetivo
principal fue la repatriacion tanto de no residentes varados en la Argentina como de residentes varados en
el exterior. Con respecto a viajes, debido a la prohibicion de la entrada de no residentes al pais (excepto
tripulantes y casos particulares), la carencia de medios de transporte y las dificultades para los residentes
para ser aceptados en otros paises, la mayoria de los viajeros registrados en el trimestre fueron tripulantes
de medios de transporte (principalmente de carga). Los turistas correspondieron casi en su totalidad a
los repatriados en viajes especiales. Al respecto, cabe recordar que la metodologia de estimacion de la
cuenta viajes mide el gasto de los no residentes cuando abandonan el pais y el de los residentes cuando
regresan. Por tal motivo, debido a la prolongacion no deseada de su estadia en los lugares de visita, la
permanencia promedio de los turistas, tanto residentes como no residentes, en el segundo trimestre de
2020 resultd muy superior a la habitual. De la misma manera, la prolongacion de la estadia y el cierre de
los establecimientos hoteleros, gastrondmicos y de esparcimiento en la mayor parte de los paises derivo

en una modificacién de los supuestos de gasto diario, que provocé la caida de sus niveles habituales.
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Grafico I.11 Exportaciones e importaciones de servicios. Monto y participacion porcentual de los principales paises por
rubro. Segundo trimestre de 2020
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Nota: Para acceder a los datos experimentales de la Clasificacion Ampliada de Balanza de Pagos por pais, ingresar a
https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/Base_servicios_internacionales_pais_CABPS.csv.

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.
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Grafico 1.12
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Exportaciones e importaciones de servicios. Crédito, débito y saldo de los principales rubros por pais.
Segundo trimestre de 2020

Millones de dolares

Se estimoé un saldo deficitario de viajes de US$ 17
millones para el segundo trimestre de 2020, US$ 654
menor al registrado en igual trimestre del afio anterior.
Debido a las medidas tomadas bajo emergencia
sanitaria, el nimero de turistas no residentes cayo
97%, el gasto diario disminuy6é 66% y la estadia
promedio se incrementd en 595%. Por su parte, la
cantidad de turistas residentes cayd 98%, el gasto
diario se contrajo un 64%, mientras que la estadia
promedio aumentd 553%.

Durante el segundo trimestre de 2020, se estimé un
saldo deficitario del rubro transporte de US$ 111
millones, 80% menor al de igual trimestre del afio
anterior. Este resultado se explica principalmente
por la mejora en el saldo de pasajeros debido a las
restricciones impuestas a la movilidad por la
emergencia sanitaria y, en menor medida, por la baja
en los egresos por fletes asociada a la baja en las
importaciones de bienes.

En el periodo analizado, los cargos por el uso de la
propiedad intelectual arrojaron un déficit de US$ 245
millones, lo que representé una mejora de US$ 120
millones con respecto a igual trimestre del afio
anterior, explicada principalmente por la caida del
débito del servicio.

El saldo de servicios de telecomunicaciones,
informatica e informacion en el segundo trimestre
de 2020 se estim6 en US$ 22 millones, lo que
implica una caida interanual de US$ 164 millones,
explicada mayormente por los menores ingresos de
servicios de informatica, principal componente del
rubro.

Durante el trimestre bajo andlisis, otros servicios
empresariales arroj0 un superavit de US$ 229
millones. No obstante, esto representa una caida de
18% interanual, explicada principalmente por la
evolucion de los servicios técnicos, relacionados con
el comercio y otros servicios empresariales.

https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/Base_servicios_internacionales_pais_CABPS.csv.

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.
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Grafico 1.13

Evolucion de saldos de la balanza de servicios por principales rubros. Primer trimestre 2015-segundo trimestre 2020
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.

1.B Ingreso primario
Grafico 1.14 Cuenta de ingreso primario. Segundo trimestre de 2020
Ingreso primario Cuenta ingreso primario por categoria funcional
Millones de dolares Millones de délares
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Saldo
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Remuneracion de empleados -15 A 1

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.

En el segundo trimestre de 2020, la cuenta ingreso primario arrojé un saldo negativo de US$ 2.484 millones, ex-
plicado por déficits en las subcuentas de rentas de inversion de cartera, por US$ 1.187 millones, otra inversion,
US$ 906 millones e inversion directa por US$ 378 millones. Por otra parte, los activos de reserva generaron
créditos por US$ 3 millones, mientras que la cuenta remuneracion de empleados registrd un débito neto de
US$ 15 millones.

Respecto al mismo trimestre del afio anterior, el déficit de la cuenta ingreso primario se redujo en US$ 2.383
millones, por la disminucién en el saldo de intereses por US$ 1.294 millones y en las utilidades y dividendos
por US$ 1.088 millones. La reduccién en los intereses devengados se atribuye principalmente al menor saldo
de deuda por titulos que registra el Gobierno general por amortizaciones y por la caida en el porcentaje de
tenencias de no residentes con respecto al segundo trimestre del afio 2019.

Por tipo de renta, se observa que el 91,9% del déficit se encuentra asociado a los débitos netos de intereses,
el 7,5% a los dividendos y utilidades reinvertidas, y el 0,6% restante corresponde a la remuneraciéon de
empleados.
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Grafico 1.15 Evolucion de la cuenta ingreso primario por tipo de renta. Primer trimestre 2015-segundo trimestre 2020
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Fuente: INDEC, Direcciéon Nacional de Cuentas Internacionales.

1.C Ingreso secundario

Grafico 1.16 Cuenta de ingreso secundario. Segundo trimestre de 2020
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Componentes del ingreso secundario
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Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Cuentas Internacionales.

El saldo de la cuenta ingreso secundario se estimé superavitario en US$ 337 millones, US$ 253 millones méas
que en igual trimestre del afio anterior. Esta mejora se explica principalmente por la evolucién de las otras
transferencias del Gobierno general debido a la contabilizacién en el segundo trimestre de 2019 de egresos por
US$ 318 millones en concepto de cancelacion de obligaciones del Gobierno nacional originadas en fallos del
Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI). Los impuestos corrientes, por su

parte, registraron una disminucion interanual de US$ 86 millones.

2. Cuenta de capital
Grafico 1.17 Cuenta de capital. Segundo trimestre de 2020
Cuenta de capital Componentes de la cuenta de capital
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Fuente: INDEC, Direcciéon Nacional de Cuentas Internacionales.
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3.

Grafico 1.18

Grafico 1.19
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La capacidad neta de financiamiento en el trimestre bajo andlisis se estimé en US$ 2.831 millones, mientras
que la cuenta financiera dio como resultado un egreso neto de capitales de US$ 2.514 millones, producto de
la adquisicion neta de activos financieros por US$ 893 millones —principalmente por las transacciones de Otros
sectores (Otras sociedades financieras, Sociedades no financieras, hogares e ISFLSH), US$ 2.082 millones-y
la cancelacion neta de pasivos, US$ 1.621 millones. La evolucion de los pasivos se explicd principalmente
por la cancelacion neta de deuda del Gobierno general en US$ 1.320 millones, de las Sociedades captadoras
de depdsitos en US$ 450 millones y de Otros sectores en US$ 351 millones, parcialmente compensado por
el aumento de los pasivos del Banco Central en US$ 500 millones. En consecuencia, Errores y omisiones se
estimaron negativos en US$ 317 millones.

Financiamiento externo neto por sector institucional. Primer trimestre 2015-segundo trimestre 2020
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Grafico 1.20

Segundo trimestre de 2020

Sector propietario

Adquisicion neta de activos financieros

Emision neta de pasivos

Apertura de la cuenta financiera, por categoria funcional y sector propietario del activo y/o pasivo externo.
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.

Inversion directa

La inversidn directa registré un ingreso neto de capitales de US$ 514 millones, US$ 118 millones menor
respecto a igual periodo del afio anterior. La adquisicién neta de activos financieros se estimé en US$ 299
millones, explicado por participaciones de capital y participaciones en fondos de inversion. En la varia-
cién interanual resulté una caida de US$ 39 millones. La emisién neta de pasivos externos se estimo
en US$ 812 millones, debido principalmente a participaciones de capital y participaciones en fondos de
inversion que represento el 92%, por lo que el resto correspondié a instrumentos de deuda. En la compa-
racion interanual resulté un aumento de US$ 79 millones.

Inversion de cartera

La inversion de cartera registrd un egreso neto de capitales de US$ 1.749 millones, US$ 4.304 millones menor
que el registrado en igual trimestre de 2019. Los activos financieros registraron un ingreso neto (disminucion de
activos) de US$ 961 millones, en contraposicion al egreso neto del segundo trimestre del afio anterior que fue
de US$ 1.311 millones. Dicho ingreso se encuentra asociado principalmente a la venta de titulos de deuda por
parte de Otros sectores. En el caso de los pasivos, se registré un egreso neto de US$ 2.710 millones, debido
principalmente a cancelaciones de titulos de deuda, siendo US$ 2.032 millones menor a los egresos registra-
dos en igual periodo del 2019. Los mayores egresos fueron las cancelaciones del Gobierno general por
US$ 2.043 millones. Entre los titulos publicos que explican dichos egresos se encuentran cancelaciones
por US$ 315 millones de Letras del Tesoro, US$ 907 millones de BOTAPO, US$ 103 millones de BONAR
DUAL 2020 y US$ 190 millones de BONCER. Los gobiernos locales también cancelaron obligaciones por
US$ 556 millones.

Derivados financieros

No se registraron transacciones relevantes con derivados financieros durante el trimestre bajo andlisis, mien-
tras que en el mismo trimestre del afio anterior se registraron ingresos netos por US$ 14 millones.

Otra inversion

En la categoria funcional Otra inversion, se registrd un egreso neto de capitales de US$ 2.071 millones, mien-
tras que en el mismo trimestre del afio anterior se habian registrado ingresos netos por US$ 6.224 millones
debido al ingreso de un tramo del préstamo otorgado por el Fondo Monetario Internacional (FMI). La formacién
neta de activos externos en el trimestre bajo andlisis fue de US$ 2.348 millones, se registrd asi una reduccion
interanual de US$ 3.023 millones. El principal determinante de esta cuenta es la acumulacion de moneda y
depdsitos que arrojé un saldo de US$ 2.319 millones (ver Grafico 1.21). EI mayor movimiento de esta subcuenta
se observé en Otros sectores por US$ 2.757 millones (ver Gréfico 1.20); esta acumulacién es la mitad de la
verificada en el mismo periodo del afio anterior. La emision neta de pasivos externos se estimé en US$ 277
millones, explicada por el otorgamiento de préstamos por parte de no residentes, US$ 1.834 millones, com-
pensado parcialmente por la cancelacion de créditos y anticipos comerciales por US$ 1.452 millones (reflejado
en una liquidacién de importaciones en el mercado cambiario mayor que las ingresadas por aduana). En la
comparacion interanual, se registra una reduccion en la emisién de obligaciones con no residentes por
US$ 11.318 millones debido al préstamo ya mencionado.
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Grafico 1.21
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Activos de reserva

Los flujos transaccionales de balanza de pagos implicaron una disminucion en las reservas de US$ 793 mi-
llones. Esto, junto a los resultados por los cambios de paridades entre monedas que implicaron un aumento
por US$ 473 millones, explican la reduccion de las reservas internacionales del Banco Central por US$ 320
millones hasta alcanzar US$ 43.241 millones al 30 de junio de 2020. Las transacciones de activos de reserva
se explican por los egresos netos de divisas US$ 2.446 millones (principalmente compras directas al Tesoro
Nacional), mas los rendimientos de las reservas por US$ 3 millones, menos las ventas netas de divisas en el
Mercado Unico y Libre de Cambios (MULC), por US$ 1.650 millones.

Cuenta financiera por categoria funcional y por instrumento a valor de mercado. Segundo trimestre de 2020
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Vv 118 V¥ 4.304 A 14 A 8.295 A 981
1.1 Participaciones de capital 2.1 Participacion de capital y FCI 4.1 Otras participaciones de capital
299 744 -26 -205 -27
1.2 Instrumentos de deuda 2.2 Titulos de deuda 4.2 Moneda y depésitos
69 -935 -2.505 2.319 -82
4.3 Préstamos
57 1.834
4.4 Créditos y anticipos comerciales
-1.452
4.5 Otras cuentas por pagar
-23

A 'V Diferencia interanual

= Egresos netos de capitales = Ingresos netos de capitales

Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Cuentas Internacionales; BCRA.
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Seccion |l.

Grafico II.1
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A 'V Diferencia trimestre anterior < Posicion neta acreedora = Posicion neta deudora
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.

Al 30 de junio de 2020, la economia argentina registré una posiciéon de inversion internacional neta a valor
de mercado acreedora de US$ 120.894 millones, US$ 625 menor respecto del trimestre anterior. Los acti-
vos financieros externos se estimaron en US$ 391.768 millones, US$ 6.722 millones mayor con respecto
al trimestre anterior. Este incremento se explica mayormente por el aumento de los activos de los Otros
sectores en US$ 7.388 millones, producto del incremento del valor de mercado de los titulos de deuda y
participaciones de capital. Asimismo, contribuyd al incremento de la posiciéon el aumento en los activos
del Gobierno general por US$ 61 millones. En contraste, se registraron caidas en las acreencias del Banco
Central, US$ 320 millones, y de las Sociedades captadoras de depdsitos, US$ 408 millones, que afectaron
negativamente a la posicién de inversién internacional.

Los pasivos externos se estimaron en US$ 270.875 millones, US$ 7.347 mayor respecto del trimestre
anterior, explicado principalmente por el aumento de las obligaciones del Gobierno general en US$ 8.626
millones —producto del aumento del valor de mercado de los titulos de deuda emitidos por dicho sector
institucional- y del Banco Central en US$ 562 millones. Asimismo, los Otros sectores redujeron sus pasi-
vos en US$ 1.684 millones, debido a la disminucién de la inversion directa en el pais por US$ 2.309 millo-
nes y un aumento de la inversion de cartera de US$ 979 millones, mientras que las Sociedades captadoras
de depositos registraron una reduccion en sus pasivos por US$ 158 millones.

Del total de activos financieros externos, 84% corresponde a Otros sectores (de los cuales 58% en Otra
inversién de dicho sector institucional), 11% al BCRA, 3% a Gobierno general, y 1% a Sociedades capta-
doras de depositos. Del total de pasivos externos, 45% corresponde a Otros sectores; 42%, a Gobierno
general; 9%, al BCRA y 4%, a Sociedades captadoras de depositos.



Grafico 1.2 Posicion de inversion internacional, activos financieros  Grafico 1.3 Posicion de inversion internacional, activos financieros
y pasivos por categoria funcional a valor de mercado y pasivos por sector residente a valor de mercado
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Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Cuentas Internacionales; Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales;
BCRA. ONCP y BCRA.
Grafico 1.4 Factores que explican la variacion de la Pl neta, activos financieros y pasivos a valor de mercado. Segundo
trimestre de 2020
Millones de délares
e Variacion de | 0 - N
L Transacciones Variacion _variacion de tras variaciones )
Saldo inicial " - oo de precios | 1ipo de cambio | de volimen Saldo final
A. Activos 385.046 893 5.199 629 - 391.768
L. Pasivos 263.528 -1.621 11.781 -2.813 - 270.875
B90. PIl neta (A-L) 121.518 2.514 -6.581 3.442 - 120.894
e
Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.
En el trimestre analizado, la variacion en la Pll es explicada principalmente por las variaciones de precios
que implicaron una caida en US$ 6.581 millones, en virtud del aumento de valor de los pasivos argentinos.
Esto fue parcialmente compensado por las variaciones de tipo de cambio y las transacciones financieras que
generaron aumentos en la Pll por US$ 3.442 millones y US$ 2.514 millones, respectivamente.
Grafico IL.5 Composicion de la variacion de la posicion de inversion internacional a valor de mercado.

Primer trimestre 2017-segundo trimestre 2020

Miles de millones de délares Miles de millones de délares
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=== Tipo de cambio === Precios === Transacciones financieras (BdP) —— variacion Pl

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.
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Grafico 1.6 Posicion de inversion internacional por categoria funcional y por sector institucional.

Segundo trimestre de 2020

Millones de dolares Millones de délares

S$121.Banco Central | Activos de reserva
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gapsadmas Inversion de cartera 5.837 12
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Otra inversion 228.256
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$122. Sociedades Inversion directa 4913
captadorgs Inversion de cartera 9.905 2.591
de depdsitos Otra inversion 2.401
Inversion de cartera 93.034
S13. Gobierno general | Derivados financieros 167.435 159
Otra inversion 74.242
Inversion directa 69.952
122.813 13074 S1Z. Otros sectores | Inversion de cartera 126.003 16.265
Otra inversion 39.786
19521 v 882 $121. Banco Central 19521 Vv 882
-3.860 Vv 250 $122. Sociedad captadoras de depositos -4.068 V 86
-101.979 v 8565 $13. Gobierno general -154.769 A 3114
207.212 A 9072 S1Z. Otros sectores 204.021 A10.408

A 'V Diferencia trimestre anterior S1Z. Otros sectores (incluye: Otras sociedades
I ; o ’

hogares e ISFLSH)
Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.

Grafico 1.7 Posicion de inversion internacional. Primer trimestre 2017-segundo trimestre de 2020
Miles de millones de délares
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Fuente: INDEC, Direcciéon Nacional de Cuentas Internacionales.
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Grafico 1.8 Posicion de inversion internacional por categoria funcional e instrumento a valor de mercado.
Segundo trimestre de 2020

Millones de ddlares

Posicion de inversion internacional neta (A-L)
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+7.023
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Saldo e Saldo -
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1.2 Instrumentos de deuda

22.838

A 'V Diferencia trimestre anterior

2.1 Participacion de capital y FCI
34.809 4.052
2.2 Titulos de deuda

27.914 51.649

4.1 Otras participaciones de capital

3.250 -
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230.034 882
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4.6 Otras cuentas por pagar
441
4.7 Derechos especiales de giro

2.321
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Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Cuentas Internacionales; BCRA.

Al 30 de junio de 2020, del total de activos financieros externos, US$ 391.768 millones, el 59% corresponde
a la formacion de activos externos en moneda y depositos, US$ 230.034 millones, seguidos por activos de
reserva, US$ 43.241 millones, participacion de capital de la inversion directa e inversion de cartera,
US$ 40.091 millones y US$ 34.809 miillones, respectivamente. En lo que respecta al pasivo, este se encuentra
explicado principalmente por préstamos, US$ 109.370 millones, la participacion de capital de la inversién
directa, US$ 52.028 millones, y los titulos de deuda de la inversién de cartera, US$ 51.649 millones.
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Seccion lll. Deuda externa

Grafico lIl.1 Stock de deuda externa bruta por sector institucional residente e instrumento, a valor nominal residual y de
mercado. Segundo trimestre de 2020
S122. S12R. S1V.
S13. S121. ; :
h Sociedades Otras Sociedades
Goé):;r;? ggﬂf& captadoras de  sociedades no financieras, Total
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Préstamos 74242 | 21400 | 1437 1934 10.358 109.370
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me’fad" Créditos y anticipos comerciales % 675 = 26435 27.136
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residua : ; : H :
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Crédito entre empresas : § j ! . 22838 22.838
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MErea% . Titulos de deuda : : e e
Valor 1 1 : 1
nominal 93.034 - 1420 0 1278 12.106 107.838
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.

El stock de deuda externa bruta total con titulos de deuda a valor nominal residual al 30 de junio de 2020
se estimé en US$ 270.825 millones, US$ 3.849 millones menor respecto al trimestre anterior. La reduccién
en el saldo se debié principalmente a la disminucién de la deuda del Gobierno general por efecto de tipo
de cambio de la deuda denominada en otras monedas distintas al délar, US$ 3.006 millones, de los Otros
sectores en US$ 688 millones, de las Sociedades captadoras de depdsitos, US$ 591 millones, y de Otras
sociedades financieras, US$ 125 millones, mientras que se incrementé la deuda del Banco Central en
US$ 562 millones.

El stock de deuda externa bruta total a valor de mercado se estimé en US$ 214.636 millones, por lo que
se registré un aumento de US$ 9.330 millones con respecto al trimestre anterior. La principal causa de
este incremento se encuentra asociada a la recuperacion en el valor de los titulos de deuda emitidos por
el Gobierno general en US$ 7.521 millones.
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Grafico 111.2 Stock de deuda externa bruta al final del periodo a valor de mercado por sector institucional.
Primer trimestre 2017-segundo trimestre 2020
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.
Grafico 1.3 Stock de deuda externa bruta al final del periodo a valor nominal residual por sector institucional.

Primer trimestre 2017-segundo trimestre 2020
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.
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Grafico 1.4
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Deuda externa por tipo de moneda y participacion por sector institucional, a valor nominal.

Segundo trimestre de 2020
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Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.

Deuda externa
270.825

Millones de ddlares

Peso
Millones de délares

13.691
8.145

® 961
© 429
292

Otras
monedas

Millones de délares

67.326
45.450

® 20.721
® 1.153
2

- Euro
Millones de dolares

27.728
22.998

[ 25
©® 4685
20

indec



v Cuadros complementarios de balanza de pagos

Cuadro 1 Balanza de pagos por componentes y categoria funcional del activo y/o pasivo
externo
2018 2019 2020
| Il {]] v Total | [} 1] v Total | [}
Millones de délares
1. Cuenta corriente -9.388 -8430 -7.353 -1.877 -27.049 -3.544 -1.941 -1.031 2518 -3.997 252 2.824
1.A Bienes y servicios -5.067 -4.244 -2710 2312 -9.709 766  2.841 3005 6400 13012 2954 4971
Exportaciones 18.994 19.016 19.006 20.058 77.074 18.027 19.857 20.415 20991 79.290 16.745 16.111
Importaciones 24060 23.261 21.716 17.746 86.783 17.261 17.016 17.410 14591 66.278 13.790 11.140
1.A.a Bienes -1.665 -1.696 -746  3.364 -743 2550 4217 441N 6990 18.227 3775 5274
Exportaciones FOB 14535 15518 15665 16.082 61.801 14171 16.624 17178 17.183 65.155 13.231 14.197
Importaciones FOB 16.200 17.215 16.411 12718 62544 11.621 12407 12707 10.193 46.928 9.457  8.923
1.A.b Servicios -3401 -2548 -1964 -1.052 -8965 -1.784 -1.375 -1.466 -589 -5.215 -820 -303
Exportaciones de servicios 4458 3498 3341 3976 15274 3856 3233 3237 3808 14134 3514 1914
Importaciones de servicios 7860 6.046 5305 5.028 24239 5640 4609 4703 4398 19349 4334 2217
1.B Ingreso primario -4.482 -4648 -4.893 -4597 -18619 -4588 -4.867 -4.260 -4.121 -17.836 -2971 -2.484
1.B.1 Remuneracion de empleados -23 -18 -20 -18 -78 -20 -16 -20 -20 =77 -23 -15
1.B.2 Renta de la inversion -4459 -4630 -4873 -4578 -18541 -4568 -4.851 -4.240 -4101 -17.7599 -2.948 -2.469
1.B.2.1 Inversion directa -1.967 -1.883 -1977 -1588 -7415 -1495 -1.341 -1.269 -1572 -5.677 -578 -378
Crédito 383 404 420 316 1.523 305 334 351 311 1.300 214 199
Débito 2.350 2.287 2.398 1.904 8.938 1.800 1.675 1.620 1.882 6.977 792 577
1.B.2.2 Inversion de cartera 2110 -2413 -2368 -2432 -9323 -2320 -2768 -2.052 -1.634 -8.774 -1548 -1.187
Crédito 764 771 755 743  3.034 843 945 788 662  3.238 718 499
Débito 2874 3184 3123 3175 12357 3163 3714 2840 2296 12.012 2267 1.686
1.B.2.3 Otra inversion -445 -478 -639 -657 -2.220 -846 -844 -989 -957 -3.636 -860 -906
Crédito 262 316 314 327 1.219 349 357 363 315 1.384 318 207
Débito 707 79% 953 984  3.438 1.195 1.200 1.352 1272 5020 1178 1113
1.B.2.4 Activos de reserva 63 144 111 99 117 9 102 n 61 328 38 3
1.C Ingreso secundario 160 462 250 407 1.279 279 85 224 239 827 268 337
2. Cuenta de capital 19 10 39 15 84 32 13 55 25 126 25 7
3. Cuenta financiera -9.647 -8617 -7.868 -1.853 -27.985 -3.656 -2.354 -1.605 2462 -5.153 -101 2514
3.1 Inversion directa -2.394 -2281 -2.743 -2.653 -10.071 -1.964 -396 -1.252 -1512 -5.124 -908 -514
'(’;‘c";;ﬂ;’“ directa en el exterior 556 449 498 300 1802 411 337 378 414 1539 287 299
Inversion directa en el pais (pasivo) 2950 2.730 3240 2.953 11873 2375 733 1.630 1.926  6.663 1.195 812
3.2 Inversion de cartera -12946 2098 1909 2256 -6683 362 6053 -127 839 7127 -115 1749
:g‘éfl;so';’” decarteraenelexterior  5e04 541 706 1340 6092 1226 1311 784 351 2104 -1797  -961
:;‘;2:33” decarteraenelpals  yqu5y  q557 1202 916 12775 865 -4742 657  -488 -5.022 -1683 -2710
3.3 Derivados financieros -26 -5 1 -5 -35 -10 -14 -6 - -30 - -
3.4 Otra inversion -433 -9170 5252 -18.121 -22473 -1999 -6.224 14603 7.869 14.249 2.011 2.071
Activo 3009 10316 8389 3470 25.185 -46 5371 17.308 8543 31.175 1327 2348
Pasivo 3.442 19.486 3138 21.591 47.657 1.953 11.595 2.704 674 16.926 -684 277
3.5 Activos de reservas 6.153 741 -12.287 16.670 11.277 -45 -1.773 -14.823 -4.733 -21.375 -1.089 -793
Reservas internacionales del BCRA  6.671 155 -12.878 16.782 10.731 401 -1.909 -15575 -3.855 -20.937 -1.287 -320
Ajuste por tipo de pase 518 -586 -591 113 -546 446 -136 -752 878 437 -198 473
4.5 Errores y omisiones (3) - (1) - (2) -278 -197 -553 9 -1.019 -145 -426 -630 -81  -1.282 -378 =317
Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.
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Cuadro 2. Balanza de pagos por componentes y sector propietario del activo y/o pasivo

externo
2018 2019 2020
| 1] [} Iv Total | Il n \') Total | ]
Millones de dolares
1. Cuenta corriente -9.388 -8.430 -7.353 -1.877 -27.049 -3.544 -1.941 -1.031 2518 -3.997 252 2.824
1.A.a Bienes -1.665 -1.696 -746  3.364 -743 2550 4.217 4471 6.990 18227 3.775 5.274
Exportaciones FOB 14535 15518 15.665 16.082 61.801 14.171 16.624 17.178 17.183 65.155 13.231 14.197
Importaciones FOB 16.200 17.215 16.411 12718 62.544 11.621 12.407 12707 10.193 46.928 9.457  8.923
1.A.b Servicios -3.401 -2548 -1.964 -1.052 -8.965 -1.784 -1.375 -1.466 -589 -5.215 -820 -303
Exportaciones de servicios 4458 3498 3341 3976 15274 3.856 3233 3.237 3.808 14134 3514 1914
Importaciones de servicios 7.860 6.046 5305 5.028 24239 5.640 4609 4703 4398 19.349 4334 2217
1.B Ingreso primario -4.482 -4648 -4.893 -4597 -18.619 -4.588 -4.867 -4.260 -4.121 -17.836 -2.971 -2.484
Remuneracion de empleados -23 -18 -20 -18 -78 -20 -16 -20 -20 =77 -23 -15
Renta de la inversion -4.459 -4.630 -4.873 -4.578 -18.541 -4568 -4.851 -4240 -4.101 -17.759 -2.948 -2.469
Intereses -2.664 -2.868 -3.098 -3.130 -11.759 -3.275 -3.576 -3.146 -2.702 -12.699 -2.582 -2.282
Crédito 1.003 1146 1119 1130 4398 1231 1344 1.149 971 4694 1.004 655
Débito 3.667 4014 4216 4.261 16.157 4506 4919 4.295 3.674 17.394  3.586 2.937
Utilidades y dividendos -1.795 -1.763 -1.776 -1.448 -6.782 -1.293 -1.275 -1.094 -1.398 -5.060 -366 -187
Crédito 469 489 482 355  1.794 359 395 423 379  1.556 285 253
Débito 2264 2252 2257 1803 8576 1.652 1670 1517 1777 6.616 651 440
1.C Ingreso secundario 160 462 250 407 1.279 279 85 224 239 827 268 337
2. Cuenta de capital 19 10 39 15 84 32 13 55 25 126 25 7
3. Cuenta financiera -9.647 -8.617 -7.868 -1.853 -27.985 -3.656 -2.354 -1.605 2462 -5.153 -101 2514
Banco Central 1.656 1.698 -8.787 9.507 4.074 -45 -1.773 -14.823 -5.733 -22.375 -89 -1.293
Activos 6.153 741 -12.287 16.670 11.277 -45  -1.773 -14.823 -4.733 -21.375 -1.089 -793
Pasivos 4.497 -957 -3.500 7.163  7.203 - - - 1.000 1.000 -1.000 500
32;2’5‘:?;‘;5 CRLIERIEELD 2484 358 157 3877 1909 -2.512 -8 -600 331 -2790 -389 50
Activos -1.789 539 66 3.404 2220 -2.061 -140 -15 709 -1.508 -586 -400
Pasivos 694 181 -91 -473 311 451 -132 585 378 1.282 -197 -450
Gobierno general -11.821 -14.694 -3.402 -14.463 -44.380 -801 -5.401 -1.852 75 -7978 1.832 1324
Activos 75 166 123 53 416 & -21 -85 3 -68 32 4
Pasivos 11.896 14.860 3.524 14.516 44.796 835 5.380 1.766 -72 7910 -1.801 -1.320
Otros sectores 3.002 4.020 4.164 -774 10413 -298 4.829 15670 7.789 27.989 -1.455 2.433
Activos 8.783 10.602 9.405 1.653 30.443 3618 7.180 17.002 8.596 36.395 371 2.082
Pasivos 5781 6.581 5240 2427 20.030 3916 2351 1.332 807 8406 1.826 -351
4.5 Errores y omisiones (3) - (1) - (2) -278 -197 -553 9 -1.019 -145 -426 -630 -81 -1.282 -378 -317
Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.
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Anexos

Definiciones basicas

Balanza de pagos (BdP): es un estado contable estadistico que resume sistematicamente las transaccio-
nes econémicas entre un pais y el resto del mundo. Las transacciones se registran en términos de flujos
devengados entre residentes y no residentes.

Cuenta corriente: forma parte de la BdP y registra las operaciones de bienes y servicios, ingreso prima-
rio (renta) e ingreso secundario (transferencias corrientes) entre residentes de la economia y el resto del
mundo. Esta cuenta, junto con la cuenta de capital, dan como resultado la necesidad de financiamiento
externo neto.

Ingreso primario: registra la renta obtenida por los factores productivos, trabajo y capital, siendo el com-
ponente principal la renta de la inversién. En dicha cuenta se registran los ingresos y egresos de renta deri-
vados de los activos financieros y pasivos externos con un desglose por instrumento similar al de la cuenta
financiera. Se excluyen del concepto de renta las ganancias y pérdidas de capital por tenencia de activos.

Ingreso secundario (transferencias corrientes): las transferencias se caracterizan por ser transacciones
que no tienen contrapartida, es decir, en las cuales una parte entrega un recurso real o financiero a otra,
sin recibir valor econémico a cambio.

Cuenta financiera: muestra la adquisicion y disposicién netas de activos financieros y pasivos. La cuenta
se subdivide en cinco categorias funcionales: inversién directa, inversion de cartera, instrumentos finan-
cieros derivados, otra inversion y activos de reserva.

Reservas internacionales: comprenden activos externos que estan bajo el control del Banco Central,
disponibles en forma inmediata para ser empleados. Los activos de reserva incorporan los intereses
devengados.

Posicién de inversién internacional (Pll): es un estado contable estadistico que representa el saldo
financiero del pais frente al resto del mundo. Surge de la diferencia del valor de mercado de los activos
financieros y pasivos externos de residentes. El saldo positivo de la Pll denota una posicion acreedora
frente al resto del mundo y un saldo negativo una posicion deudora.

Deuda externa (DE): comprende los pasivos externos que requieren el pago del principal y/o intereses en
el futuro, y tiene como contrapartida un derecho de crédito del resto del mundo frente a los recursos de la
economia residente que se reflejan en la posicion de inversion internacional.

Unidades institucionales: comprenden todas las unidades econémicas residentes de una economia que
tienen la capacidad de tomar decisiones y realizar actividades econémicas de las que son directamente
responsables ante la ley; tienen la capacidad de ser propietarias de bienes o activos por derecho propio,
de contraer pasivos a su nombre, aceptar otras obligaciones o compromisos futuros y suscribir contratos.
Se caracterizan también por tener un conjunto completo de cuentas que incluye un balance, o bien es
econodmica y juridicamente posible y relevante elaborar un conjunto completo de cuentas cuando sea ne-
cesario. Se reconocen como unidades institucionales las sucursales y las unidades residentes hipotéticas
propietarias de tierras (MBP6, 4.11-4.13).

Sectores institucionales: comprenden agrupaciones de unidades institucionales con objetivos, funcio-
nes y comportamientos econémicos parecidos (MBP6, 4.57).

En las publicaciones de la PIl, cuenta financiera de balanza de pagos y deuda externa, se jerarquiza el
sector residente propietario de los activos financieros y pasivos externos, debido a que la compilacion y
fuentes de informacién utilizadas se estructuran de acuerdo a los sectores: Banco Central, Sociedades
captadoras de depdsitos, Gobierno general (Gobiernos nacional y provinciales) y Otros sectores. A su vez,
el sector financiero estd compuesto por cinco subsectores, a saber: Banco Central, Sociedades captado-
ras de depdsitos, excepto el Banco Central; fondos del mercado monetario; otros fondos de inversion; y
otros intermediarios financieros, excepto sociedades de seguros y fondos de pensiones. Excluye la deuda
de la inversion directa (MBP6, 4.65).

Categorias funcionales: las partidas financieras en la BdP (renta de la inversion y cuenta financiera) y en
la Pl se clasifican, en primer lugar, por categoria funcional de los activos financieros y pasivos en: inver-
sion directa; inversion de cartera; derivados financieros (distintos de reservas) y opciones de compra de
acciones por parte de empleados; otra inversion; y activos de reserva (MBP6, cap. 6).
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2. Revision de datos

a. Revisién de publicaciones anteriores de balanza de pagos
2018 2019 2020
| Il ] v | Il ] \'} |
Millones de délares
Cuenta corriente
Publicacion septiembre 2020 -9.388 -8.430 -7.353 -1.877 -3.544 -1.941 -1.031 2518 252
Publicacion junio 2020 -9.388 -8.430 -7.353 -1.877 -3.544 -1.941 -1.031 2518 -444
Diferencia (a+b+c+d) - - - - - - - - 696
Bienes
Publicacion septiembre 2020 -1.665 -1.696 -746 3.364 2.550 4217 4471 6.990 3.775
Publicacion junio 2020 -1.665 -1.696 -746 3.364 2.550 4.217 4471 6.990 3.774
Diferencia (a) - - - - - - - - -
Servicios
Publicacion septiembre 2020 -3.401 -2.548 -1.964 -1.052 -1.784 -1.375 -1.466 -589 -820
Publicacion junio 2020 -3.401 -2.548 -1.964 -1.052 -1.784 -1.375 -1.466 -589 -862
Diferencia (b) - - - - - - - - 42
Ingreso primario
Publicacion septiembre 2020 -4.482 -4.648 -4.893 -4.597 -4.588 -4.867 -4.260 -4121 -2.97
Publicacion junio 2020 -4.482 -4.648 -4.893 -4.597 -4.588 -4.867 -4.260 -4.121 -3.671
Diferencia (c) - - - - - - - - 700
Ingreso secundario
Publicacion septiembre 2020 160 462 250 407 279 85 224 239 268
Publicacion junio 2020 160 462 250 407 279 85 224 239 314
Diferencia (d) - - - - - - - - -46
Cuenta de capital
Publicacion septiembre 2020 19 10 39 15 32 13 55 25 25
Publicacion junio 2020 19 10 39 15 32 13 55 25 25
Diferencia (e) - - - - - - - - -
Cuenta financiera
Publicacion septiembre 2020 -9.647 -8.617 -7.868 -1.853 -3.656 -2.354 -1.605 2.462 -101
Publicacion junio 2020 -9.647 -8.617 -7.868 -1.853 -3.656 -2.354 -1.605 2.462 -780
Diferencia (f+g+h+i) - - - - - - - - 679
$121. Banco Central
Publicacion septiembre 2020 1.656 1.698 -8.787 9.507 -45 -1.773  -14.823 -5.733 -89
Publicacion junio 2020 1.656 1.698 -8.787 9.507 -45 -1.773  -14.823 -5.733 -89

Diferencia (f) - - - - - - - - -
$122. Sociedades captadoras de depdsito

Publicacion septiembre 2020 -2.484 358 157 3.877 -2.512 -8 -600 331 -389

Publicacion junio 2020 -2.484 358 157 3.877 -2.512 -8 -600 331 -406

Diferencia (g) - - - - - - - - 17
$13. Gobierno general

Publicacion septiembre 2020 -11.821  -14.694 -3.402  -14.463 -801 -5.401 -1.852 75 1.832

Publicacion junio 2020 -11.821  -14.694 -3.402  -14.463 -801 -5.401 -1.852 75 1.115

Diferencia (h) - - - - - - - - 7
S1Z. Otros sectores

Publicacion septiembre 2020 3.002 4,020 4.164 -774 -298 4.829 15.670 7.789 -1.455

Publicacion junio 2020 3.002 4.020 4.164 -774 -298 4.829 15.670 7.789 -1.400

Diferencia (i) - - - - - - - - -55

Errores y omisiones netos

Publicacion septiembre 2020 -278 -197 -553 9 -145 -426 -630 -81 -378

Publicacion junio 2020 -278 -197 -553 9 -145 -426 -630 -81 -361

Diferencia (f+g+h+i-a-b-c-d-e) - - - - - - - - -17

a) Sin cambios. b) Revisién de servicios relacionados con viajes y actualizacién de fuentes. ¢) Correccion de informacion de intereses devenga-
dos. d) Actualizaciéon fuentes de datos. e y f) Sin cambios. g) Actualizacién de datos. h) Correcciéon de la capitalizacion de intereses de deuda del
gobierno general. i) Actualizacién de fuentes.

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.
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b. Revision de publicaciones anteriores de posicion de inversion internacional

2018 2019 2020

| ] 1] \'} | Il ] | |

Millones de ddlares
Posicion de inversion internacional

Publicacion septiembre 2020 20.768 53.052 71.627 65.303 66.241 63.720 119.769  114.823  121.518
Publicacion junio 2020 20.768 53.052 71.627 65.303 66.241 63.720 119.769  114.823  121.972
Diferencia (a+b+c-d-e-f-g-h) - - - - - - - - -454
A. Activos

Publicacion septiembre 2020 351.841  360.722 360.299 377.256 381.926  388.550  391.459  398.827  385.046
Publicacion junio 2020 351.841  360.722 360.299 377.256 381.926  388.550 391.459  398.827  385.047
Diferencia (a+b+c+d) - - - - - - - - -1
1. Inversion directa

Publicacion septiembre 2020 41.298 41.643 42.034 42.228 42.531 42.963 43.208 42.671 39.956
Publicacion junio 2020 41.298 41.643 42.034 42.228 42.531 42.963 43.208 42.671 39.956

Diferencia (a) - - - - - - - - -
2. Inversion de cartera

Publicacion septiembre 2020 62.725 60.781 64.417 60.784 64.782 67.540 66.176 69.294 58.194
Publicacion junio 2020 62.725 60.781 64.417 60.784 64.782 67.540 66.176 69.294 58.194
Diferencia (b) - - - - - - - - -
4. Otra inversion

Publicacion septiembre 2020 186.092  196.417  204.845 208.458 208.426  213.769  233.371  242.013  243.334
Publicacion junio 2020 186.092 196.417  204.845 208.458 208.426 213.769  233.371 242,013  243.335
Diferencia (c) - - - - - - - - -1
5. Activos de reservas
Publicacion septiembre 2020 61.726 61.881 49.003 65.786 66.187 64.278 48.703 44,848 43.561
Publicacion junio 2020 61.726 61.881 49.003 65.786 66.187 64.278 48.703 44.848 43.561
Diferencia (d) - - - - - - - - -
L. Pasivos
Publicacion septiembre 2020 331.073 307670 288.672 311.953 315686 324.830 271.690 284.004 263.528
Publicacion junio 2020 331.073 307.670 288.672 311953 315.686 324.830 271.690 284.004  263.075
Diferencia (e+f+g+h) - - - - - - - - 453
1. Inversion directa
Publicacion septiembre 2020 80.353 71.971 63.686 72.573 75.241 77.866 69.469 70.458 77.084
Publicacion junio 2020 80.353 71.971 63.686 72.573 75.241 77.866 69.469 70.458 77.087
Diferencia (e) - - - - - - - - -3
2. Inversion de cartera
Publicacion septiembre 2020 164.775 132.839  120.164 113.160 112393  107.627 62.349 71.821 46.890
Publicacion junio 2020 164.775 132.839 120.164 113.160 112.393  107.627 62.349 71.821 46.956
Diferencia (f) - - - - - - - - -67
3. Derivados financieros
Publicacion septiembre 2020 2.832 1.583 1.271 1.299 1.192 1.176 566 554 206
Publicacion junio 2020 2.832 1.583 1.271 1.299 1.192 1.176 566 554 206

Diferencia (g) - - - - - - - - -
4, Otra inversion

Publicacion septiembre 2020 83113 101276 103552 124921 126.859 138.162 139.305 141.171  139.349
Publicacion junio 2020 83113 101276 103552 124.921 126.859 138.162 139.305 141.171  138.826
Diferencia (h) - - - - - - - - 523

ay b) Sin cambios. c) Actualizacion de fuentes de datos. d) Sin cambios. €) Actualizacion de fuentes de informacion. f) Recepcion de nueva infor-
macion. g) Sin cambios. h) Recepcién de informacion actualizada.

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Cuentas Internacionales.
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C. Revisién de publicaciones anteriores de deuda externa

2018 2019 2020
| Il 1] v | ] 1]] v |
Millones de dolares
Total de deuda externa
Publicacion septiembre 2020 252.896 261.476 255.490 277.932 275.662 283.130 276.815 278.489 274.674
Publicacion junio 2020 252.896 261.476 255.490 277.932 275.662 283.130 276.815 278.489 274.247
Diferencia (a+b+c+d+e) - - - - - - - - 427
Gobierno general
Publicacion septiembre 2020 153.052 161.510 158.512 173.584 169.721 175969 171.928 172.898 170.282
Publicacion junio 2020 153.052 161.510 158.512 173.584 169.721 175.969 171.928 172.898 170.296
Diferencia (a) - - - - - - - - -
Banco Central
Publicacion septiembre 2020 23239 20444 16.544 23746 24218 23.778 22987 24503 23.159
Publicacion junio 2020 23.239 20444 16.544 23746 24218 23.778 22.987 24503 23.159
Diferencia (b) - - - - - - - - -
Sociedades captadoras de depdsitos
Publicacion septiembre 2020 6.211 6.462 6.156 5.650 5.508 5.185 4,997 4.819 4.412
Publicacion junio 2020 6.211 6.462 6.156 5.650 5.508 5.185 4.997 4.819 4.412
Diferencia (c) - - - - - - - - -
Otras sociedades financieras
Publicacion septiembre 2020 3.543 3.650 3.739 3.983 4181 4139 4.069 3.986 4115
Publicacion junio 2020 3.543 3.650 3.739 3.983 4.181 4139 4.069 3.986 4.041
Diferencia (d) - - - - - - - - 75
Sociedades no financieras, hogares e ISFLSH
Publicacion septiembre 2020 66.852 69.409 70.538 70.970 72.035 74.058 72.834 72.284 72.706
Publicacion junio 2020 66.852 69.409 70.538 70.970 72.035 74.058 72.834 72.284 72.340
Diferencia (e) - - - - - - - - 366

a, b y c) Sin cambios. d y e) Actualizacion de fuentes de informacion.

Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Cuentas Internacionales.
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Enlaces a mayores detalles

Mayores detalles de las estimaciones de las cuentas internacionales para el periodo 1° trimestre 2006 al
2° trimestre de 2020 pueden ser consultados en las siguientes tablas, las cuales se encuentran en formato
digital en la pagina web http://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/cin_II 2020.xls.

Para mayor detalle acerca del marco conceptual y la definicion de las categorias funcionales y sectores
institucionales visitar la metodologia en:
https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/bdp_pii_de metodologia_23.pdf.

https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/ejercicio_experimental_servicios_internacionales_
CABPS.pdf.

Ejercicio experimental de la estimacion de servicios internacionales por la Clasificacion Ampliada de Ba-
lance de Pagos de Servicios (CABPS) 2010 y pais interlocutor. Nota técnica: https://www.indec.gob.ar/ftp/
cuadros/economia/ejercicio_experimental_servicios_internacionales_CABPS.pdf.

Base de datos de la estimacion experimental de servicios internacionales por la Clasificacion Ampliada de
Balance de Pagos de Servicios 2010 (CABPS) y pais interlocutor para los afios 2015-2019: https://www.
indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/Base_servicios_internacionales_pais_CABPS.csv.
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