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Cuentas internacionales Buenos Aires, 28 de junio de 2022

Balanza de pagos, posicion de inversién internacional y deuda externa
Primer trimestre de 2022

Principales resultados

I. Balanza de pagos
a. Cuenta corriente: registr6 un déficit de US$ 1.130 millones.
b. Cuenta financiera: mostré un ingreso neto de capitales de US$ 1.589 millones.

b.1. Reservas internacionales: por efecto de las transacciones de la balanza de
pagos, aumentaron US$ 3.192 millones.

Il. Posicién de inversién internacional a valor de mercado: totalizé una posicion neta
acreedora de US$ 119.345 millones.

a. Activos financieros: US$ 423.444 millones.
b. Pasivos: US$ 304.099 millones

1. Deuda externa a valor nominal: US$ 274.355 millones.

Nota: las cifras correspondientes a 2020 y 2021 incorporadas en este informe son estimaciones de carécter provisorio,
sujetas a revisién. Los totales por suma pueden no coincidir por redondeo en las cifras parciales. Las estimaciones
correspondientes a la cuenta financiera a partir del primer trimestre de 2020 incorporan los datos provistos por el
Relevamiento de Activos y Pasivos Externos (RAPE) realizado por el BCRA.

Diagrama 1. Cuentas internacionales integradas a valor de mercado. Primer trimestre de 2022
Primer trimestre de 2022
Balanza de pagos (seccion 1) Posicion de inversion internacional (seccion 2) Deuda externa (seccion 3)
Stocks al inicio del periodo Flujos del periodo Stocks al final del periodo
31/12/2021 + 1° trimestre de 2022 — 31/03/2022
Millones de dolares
Bienes y servicios 610
+ +
Ingreso primario -2.150
+ +
Ingreso secundario 409
Cuenta corriente -1.130
+ +
Cuenta de capital 23
Necesidad (-)/capacidad
(+) de financiamiento -1.108
Errores y omisiones -481
Posicion de inversion ) . Otras variaciones Posicion de inversion
internacional neta 122.247 U e -1.589 no transaccionales -1.314 internacional neta 119.345
o Adquisicién neta de o o
Activos financieros 417.768 or sy st 7.393 que afectan activos -1.718 Activos financieros 423.444
Pasivos 295.521 E]isdrgz;setos 8.982 que afectan pasivos -404 Pasivos 304.099
Incluye b — Incluye b ——
Deuda externa VM (') 223189 Deuda externa VM (') 228.356

(") Los pasivos de deuda externa figuran en la Pll a valor de mercado (seccién Il), mientras que las estadisticas de deu-
da externa son publicadas a valor nominal residual (seccion Ill).

Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.
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Resumen ejecutivo del primer trimestre de 2022

Grafico R.1 Principales resultados de la balanza de pagos.
Primer trimestre 2016-primer trimestre 2022

Balanza de pagos

Millones de délares

6000 Durante el primer trimestre de 2022,
4000 la cuenta corriente arrojé un déficit de
2000 US$ 1.130 millones. Esto se explica
0 por un déficit en el ingreso primario de
-2.000 US$ 2.150 millones, compensado par-
-4.000 cialmente por el ingreso neto registrado
-6.000 en la balanza de bienes y servicios por
-8.000 US$ 610 millones y del ingreso secunda-
-10.000 rio por US$ 409 millones. Ademas, en el
12,000 trimestre analizado, la cuenta financiera
g § § % § § § § g g % g g % % g § % § § 5 5 g % % mostrd un ingreso neto de capitales de

- ==>-==3>- == == == == 3> - US$ 1.589 millones. Por efecto de las

transacciones de la balanza de pagos,
las reservas internacionales aumentaron
Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector US$ 3.192 millones.

Externo y Cuentas Internacionales.

Necesidad (-) / capacidad (+) de financiamiento Cuenta corriente Cuenta financiera

Grafico R.2 Principales resultados de la posicion de inversion internacional.
Primer trimestre 2016-primer trimestre 2022

Hiones de dres Posicién de inversiéon

oo internacional

400.000

350,000 Al 31 de marzo de 2022, la economia ar-
300000 gentina registr6 una posicion de inver-
250,000 si6n internacional neta acreedora a valor
200000 de mercado de US$ 119.345 millones,
150000 US$ 2.903 millones menor que en el tri-
100,000 mestre inmediato anterior. Esto se debid a

50000 que, durante el periodo bajo andlisis, el au-

o = y mento estimado para los activos externos

fue menor al incremento observado en el
valor de mercado de los pasivos externos.

112016
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12017
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12020
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12021
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12022

Activos Pasivos Posicion de inversion internacional neta

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector
Externo y Cuentas Internacionales.

Grafico R.3 Deuda externa por sector institucional, a valor nominal.
Primer trimestre 2016-primer trimestre 2022

Millones de ddlares Deuda externa

300.000
El stock de deuda externa bruta total, con

titulos de deuda a valor nominal residual
al 31 de marzo de 2022, se estimd en
0000 ERENE . US$274.355 millones, US$ 6.488 millones
- mayor respecto al trimestre anterior. Esta
150000 | B suba se explica, principalmente, por un

B incremento en la deuda de los sectores
B institucionales Gobierno general y Socieda-
des no financieras, hogares e instituciones
sin fines de lucro que sirven a los hogares
(ISFLSH) y, en menor medida, por un
aumento en el valor de las deudas corres-
pondientes a las Sociedades captadoras
de depdsitos, Banco Central y de Otras
sociedades financieras.

250,000

100.000

50.000

12016
112016
1 2016
V2016
12017
112017
1112017
V2017
12018
112018
1 2018
IV 2018
12019
112019
2019
V2019
12020
112020
11 2020
IV 2020
12021
112021
2021
V2021
12022

Sociedades captadoras de depdsitos Sociedades no financieras == Ofras sociedades financieras Banco Central Gobierno general

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector
Externo y Cuentas Internacionales.
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Seccion |.

Balanza de pagos

Durante el primer trimestre de 2022, la cuenta corriente arrojé6 un déficit de US$ 1.130
millones. En este periodo, el ingreso neto registrado en la balanza de bienes y servicios por
US$ 610 millones, y del ingreso secundario por US$ 409 millones, no alcanzaron a compensar el
déficit observado en el ingreso primario de US$ 2.150 millones.

Cuadro 1.1 Principales resultados de la balanza de pagos. Primer trimestre 2020-primer trimestre 2022
2020 2021 2022
1 I m IV Total 1 Il ]| v Total 1
Millones de dolares

1. Cuenta corriente (1) 256 2.900 1187 -1.223 3.121 437 2.536 3.443 291 6.708  -1.130
2. Cuenta de capital (2) 42 31 40 50 163 43 91 67 38 239 23
Necesidad () capacidad (+) de 200 2931 1227  -1.173 3284 480 2627 3511 329 6947  -1.108
financiamiento externo neto (1) + (2)

3. Cuenta financiera (3) 322 4.248 765  -1.438 3.896 783 1.414 1.864 476 4538  -1.589
Errores y omisiones (3) - (1) - (2) 23 1.317 -463 -265 612 303 -1.213  -1.646 147 -2.409 -481

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, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.

Cuadro 1.2

1. Cuenta corriente (1)
1.A.a Bienes
Exportaciones
Importaciones
1.A.b Servicios
Exportaciones
Importaciones
1.B Ingreso primario
1.B.1 Remuneracion de empleados
1.B.2 Renta de la inversion
1.C Ingreso secundario
2. Cuenta de capital (2)

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

I trim. 2021

437
3.241
15.416
12.175
-615
2.009
2.624
-2.511
-29
-2.481
321
43
480

Cuenta corriente y cuenta de capital. Primer trimestre de 2022

| trim. 2022

Millones de dolares
-1.130
2.620
19.370
16.750
-2.009
3.083
5.092
-2.150
-23
-2.127
409
23
-1.108

Variacion interanual

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.

-1.568
-622
3.954
4.576
-1.394
1.073
2.468
361

7

354
88

-20
-1.588

La cuenta corriente del primer trimestre de 2022 registrd una variacién negativa de US$ 1.568 millones con
respecto al resultado registrado en igual trimestre del afio anterior. Este incremento estuvo determinado
por el deterioro del saldo de bienes (el valor de las importaciones aumentdé mas que el de las exportaciones)
y el aumento en el déficit de servicios.

La cuenta ingreso primario registré6 una mejora de US$ 361 millones mientras el saldo del ingreso
secundario aumenté US$ 88 millones. Por su parte, el saldo de la cuenta de capital se deteriord en
US$ 20 millones. En consecuencia, las necesidades de financiamiento se incrementaron en US$ 1.588
millones en comparacion con igual periodo del afio anterior.

Balanza de pagos, posicion de inversion internacional y deuda externa
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Cuadro 1.3

Financiamiento externo neto. Primer trimestre de 2022

1 trim. 2021 | trim. 2022 Variacion interanual
Millones de ddlares

Necesidad (-) / capacidad (+) de financiamiento 480 -1.108 -1.588
Cuenta financiera 783 -1.589 -2.372
Adquisicion neta de activos financieros 2.528 7.393 4.864
3.1 Inversion directa (en el exterior) 334 421 87
3.2 Inversion de cartera 642 686 44
3.3 Derivados financieros (distintos de reserva) -3 0 3
3.4 Otra inversion 876 3.094 2.218
3.5 Activos de reserva 680 3.192 2.513
Emision neta de pasivos 1.745 8.982 7.236
3.1 Inversion directa (en el pais) 2.755 3.563 808
3.2 Inversion de cartera -1.230 -1.394 -165
3.3 Derivados financieros (distintos de reserva) 0 -1 -1
3.4 Otra inversion 220 6.814 6.594
Errores y omisiones 303 -481 -784

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, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.; BCRA.

Durante el primer trimestre del corriente afo, la cuenta financiera registré un ingreso neto de capitales de
US$ 1.589 millones, producto del incremento neto de activos financieros por US$ 7.393 millones y de una
emision neta de pasivos por US$ 8.982 millones.

La adquisicién neta de activos externos se concentrd, sobre todo, en las actividades de los sectores
institucionales Banco Central y Otros sectores. El primero de ellos expandié sus activos de reserva por
US$ 3.192 millones, mientras el segundo incremento los propios por US$ 3.943 millones, principalmente
en la categoria funcional Otra inversién. Los activos clasificados como Otra inversién concentraron el
72% de la suba registrada por este sector, mientras el remanente correspondié a Inversiéon de cartera
(US$ 685 millones) y a Inversion directa (US$ 416 millones). Tanto las Sociedades captadoras de depé-
sitos como el Gobierno general registraron incrementos de activos de menor magnitud, equivalentes a
US$ 200 millones y US$ 57 millones, respectivamente.

La mayor emision neta de pasivos durante este mismo periodo se explica en par-
te por el aumento del financiamiento neto del sector Gobierno general por el desembol-
so del Fondo Monetario Internacional. Por el contrario, los pasivos externos emitidos por el
Gobierno general clasificados como Inversién de cartera disminuyeron en este periodo en
US$ 1.480 millones. Por otro lado, la emision neta de pasivos de Otros sectores también re-
gistr6 un importante aumento, el cual se estimé en US$ 3.836 millones, cuyo principal com-
ponente fue la inversion directa a raiz del incremento de la deuda que mantienen las sucur-
sales y firmas subsidiarias que residen en nuestro pais con sus respectivas casas matrices.
Finalmente, las Sociedades captadoras de depositos vieron incrementados sus pasivos externos netos por
US$ 971 millones.

Grafico 1.1 Evolucion trimestral de las necesidades de Grafico 1.2 Financiamiento externo neto trimestral por sector
financiamiento externo neto. Afios 2017-2022 institucional. Afios 2017-2022
Millones de ddlares Millones de ddlares Millones de délares Millones de dolares
17.000 17.000 17.000 17.000
12.000 12.000 12.000 12.000
7.000 — - 7.000 7.000 7.000
2.000 s /\/\ _/\ =1 2,000 2000 2.000
N S
-3.000 -3.000 -3.000 -3.000
-8.000 -8.000 -8.000 -8.000
-13.000 -13.000 -13.000 -13.000
=
-18.000 -18.000 -18.000 -18.000
EEEE2R2RR2222 28888 8ayaa d EEEER XXX 222238 8888 a8 A
==zttt ==2 === t==zZ2t==z=z2t==z2+t==z2+==2z"*
‘angree; — Servicios Banco Central Gobierno general
oot do oot Ingres.o secundario ) ) _ Sociedades captadoras de depositos == Qtros sectores + errores y omisiones
== (uenta de capita —— Necesidad (-) / capacidad (+) de financiamiento —— Necesidad (-) / capacidad (+) de financiamiento

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo ~ Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo
y Cuentas Internacionales. y Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.
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1. Cuenta corriente
Grafico 1.3 Apertura de la cuenta corriente. Primer trimestre de 2022
A 19.370 A 3954 16.750 A 4576
Cuenta corriente ) )
Exportaciones Importaciones
Servicios -2.009 v-1394
-1 .1 30 3.083 A 1.073 5.092 A 2.468
Exportaciones Importaciones
Millones de dolares Ingreso primario -2.150 A361
-23 A7 -2127 A354
v-1.568 ‘ .
Remuneracion de empleados Renta de la inversion
Ingreso secundario 409 A88
735 A69 326 v-18
A 'V Diferencia interanual Crédito Débito
Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.
1.A.a Bienes?
Grafico 1.4 Conciliacion entre los datos del comercio exterior y los bienes totales de la balanza de pagos.
Primer trimestre de 2022
m Millones de délares Diferencia ia.
Estadisticas del comercio de bienes en Intercambio comercial argentino (FOB) 19.354 A 3.947
Exportaciones Ajuste por exportaciones netas de bienes en compraventa 16 A 7
Bienes totales segtn la balanza de pagos (FOB) 19.370 A 3.954
Estadisticas del comercio de bienes en Intercambio comercial argentino (CIF) 17.968 A 5.092
. Ajuste por correccion fletes de importacion (CIF/FOB) -1.145 v -495
Importaciones ) » ) B
Ajuste por correccion seguros de importacion (CIF/FOB) -73 v -21
Bienes totales segtin la balanza de pagos (FOB) 16.750 A 4.576
Estadisticas del comercio de bienes en Intercambio comercial argentino 1.386 v -1.145
Ajuste por exportaciones netas de bienes en compraventa 16 A 7
Saldo de bienes  Ajuste por correccion fletes de importacion (CIF/FOB) 1.145 A 495
Ajuste por correccion seguros de importacion (CIF/FOB) 73 A 21
Bienes totales segun la balanza de pagos (FOB) 2.620 v -622

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.

2 Los valores de bienes de este informe pueden diferir de los publicados en el informe técnico Intercambio comercial argentino debido a diferen-
cias en el calendario de revision de los datos de ambas publicaciones.
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Grafico .5 Analisis del comercio de bienes (excluye bienes en compraventa).

Primer trimestre de 2022
Primer trimestre de 2022
Analisis interanual del saldo de bienes Monto y variacion interanual de los bienes
Millones de délares
Exportaciones = Importaciones Saldo Total % var. ia.
Efecto .
cantidad A 1919 A 2574V -655 Exportaciones 19.354 T~ 25,6%
[E;ngg A 2028 A 2002 A 2 Importaciones 16.750 1T 37.6%
v -628 Saldo +2.604 vo-19,4%
V A Diferencia interanual J, 4 Var. % interanual + Superdvit - Déficit

Nota: las cifras de ventas al exterior de bienes excluyen el valor de las exportaciones netas de bienes en compraventa.
Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.

En el primer trimestre de 2022 el superavit de bienes disminuyé US$ 628 millones respecto del mismo
periodo del afio anterior, explicado por un efecto cantidad negativo de US$ 655 millones y un efec-
to precio positivo de US$ 27 millones. La variacion en la cantidad de exportaciones fue positiva en
US$ 1.919 millones y la de precios, en US$ 2.028 millones. Las importaciones tuvieron un incremento
de US$ 2.574 millones por efecto de las cantidades y de US$ 2.002 millones por efecto de los precios.
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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 trimeste 2017-primer trimestre 2022

Millones de délares

7.000

5.000

3.000

1.000

-1.000

-3.000

-5.000

T s ks 2 2 22 2 2 2 2 5 8 8 8 5 5 8§ 5
- £ £ X - = £ X +£ = =z £ - £ £ L -+ = L L -+

mmm Efecto cantidad mmmmm Efecto precio Variacion interanual del saldo

Nota: las cifras de ventas al exterior de bienes excluyen el valor de las exportaciones netas de bienes en compraventa.
Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.
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Grafico 1.7 Principales socios comerciales. Intercambio comercial y saldo por pais. Primer trimestre de 2022

Millones de délares . Exportaciones ~ Importaciones

EE. UU. Brasil Paises Bajos Alemania China
Saldo +41 Saldo -812 Saldo +809 Saldo -419 Saldo -2.706

765

intercampio intercambip
comercial comercia comerci

comerclal

1.431 1.390 2.450 3.262 1.052 243 173 592 1.222 3.928

Paraguay Chile India Viet Nam Indonesia
Saldo -156 Saldo +1.118 Saldo +540 Saldo +305 Saldo +586

701 970

intercambilo

intercampio
C comercia

omercial

273 428 638 333

Mayores déficits Mayores superavits
Pais Exportaciones Importaciones Saldo Pais Exportaciones Importaciones Saldo
China 1.222 3.928 -2.706 Chile 1.311 192 1.118
Brasil 2.450 3.262 -812 Paises Bajos 1.052 243 809
Alemania 173 592 -419 Indonesia 666 80 586

Nota: las cifras de ventas al exterior de bienes excluyen el valor de las exportaciones netas de bienes en compraventa.
Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.

Los diez principales socios comerciales durante el primer trimestre de 2022 fueron Brasil, China, Estados
Unidos, Chile, Paises Bajos, India, Viet Nam, Alemania, Indonesia y Paraguay, que en conjunto suma-
ron el 57,9% del comercio exterior de bienes del pais (exportaciones + importaciones), el cual alcanzé
US$ 36.105 millones. Los paises con los que se registraron los mayores superavits fueron Chile
(US$ 1.118 millones), Paises Bajos (U$S 809 millones) e Indonesia (US$ 586 millones). EI mayor défi-
cit se registr6 con China (US$ 2.706 millones), seguido por Brasil (US$ 812 millones) y Alemania
(U$S 419 millones).
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1.A.b
Grafico 1.8

Servicios
Cuenta de servicios y composicion por rubro. Primer trimestre de 2022

| 1°tim.2022 Composicion de la balanza de servicios por rubro
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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, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.

El saldo de servicios del primer trimestre de 2022 resulté deficitario en US$ 2.009 millones, lo que impli-
c6 un incremento del egreso neto de US$ 1.394 millones con respecto al mismo periodo de 2021. Este
aumento se debid principalmente a la suba del déficit registrado en viajes (US$ 731 millones), trans-
porte (US$ 562 millones) y servicios financieros (US$ 135 millones), que fue parcialmente compensada
por la mejora en otros servicios empresariales (US$ 113 millones). El crédito de servicios se estimd en
US$ 3.083 millones y el débito en US$ 5.092 millones, lo que significd un alza con respecto a igual trimes-
tre del afio anterior de US$ 1.073 millones y US$ 2.468 millones, respectivamente. La cuenta viajes resultd
determinante para explicar el crecimiento tanto del crédito como del débito, ya que influy6 en, aproxima-
damente, la mitad de ambas variaciones.

El intercambio comercial de servicios (exportaciones + importaciones) alcanzé un total de US$ 8.174 mi-
llones, lo que implicé un aumento de 76,4% respecto al mismo periodo del afio anterior.

Balanza de pagos, posicion de inversion internacional y deuda externa 11/33



Grafico 1.9

Exportaciones e importaciones de servicios. Monto y participacion porcentual de los principales paises por

rubro. Primer trimestre de 2022
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reparaciones n.i.0.p., construccion, servicios de seguros y pensiones, servicios financieros, servicios personales, cultura-
les y recreativos y bienes y servicios del gobierno n.i.o.p.

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.

El principal destino y origen de los servicios durante el primer trimestre de 2022 fue Estados Unidos, que
represent6 el 32,1% de las ventas y el 25,5% de las compras al exterior. Los principales destinos se com-
pletaron con Brasil, Chile, Reino Unido y Uruguay que, junto con Estados Unidos, sumaron el 55,5% del
total de exportaciones de servicios del pais. En cuanto a los proveedores, siguen en importancia a Estados
Unidos, Brasil, Uruguay, Paraguay y Espafia. Estos cinco paises explicaron el 51,1% de las importaciones

de servicios de la Argentina.
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Exportaciones e importaciones de servicios. Crédito, débito y saldo de los principales rubros por pais.
Primer trimestre de 2022

Se estimo6 un saldo deficitario de viajes de
US$ 913 millones para el primer trimestre
de 2022, US$ 731 millones mayor que el re-
gistrado en igual trimestre del afio anterior.
Aumentaron fuertemente tanto los ingresos
como los egresos, debido al incremento de
los viajeros internacionales (residentes y no
residentes) como consecuencia de la mayor
apertura de fronteras.

Se estimé un saldo deficitario del rubro
transporte de US$ 862 millones, lo que implicd
una suba del déficit de US$ 562 millones con
respecto a igual trimestre del afo anterior.
Este resultado se explica principalmente por
el aumento en los egresos netos por fletes
impulsados por las mayores importaciones y
la suba del precio del transporte y, en menor
medida, por el aumento del déficit de la cuenta
pasajes ocasionado por el incremento en la
actividad turistica internacional.

Para el primer trimestre de 2022, los cargos
por el uso de la propiedad intelectual (CUPI)
arrojaron un déficit de US$ 299 millones,
US$ 68 millones mayor al registrado en igual
trimestre del afio anterior acompafiando el
mayor nivel de actividad de la economia.

En el primer trimestre de 2022, los servi-
cios de telecomunicaciones, informatica e
informacién presentaron un superavit de
US$ 107 millones, lo que implicé un incre-
mento interanual de US$ 17 millones explica-
do principalmente por el comportamiento del
saldo de servicios de informatica (principal
componente del rubro).

Se estimé para el primer trimestre de 2022
un superdvit de US$ 325 millones para la
cuenta otros servicios empresariales, US$ 113
millones mas que en el mismo trimestre del
afo anterior. Esto se explica principalmente
por el aumento de servicios profesionales y
de consultoria en administracién de empresas
y de servicios técnicos, relacionados con el
comercio y otros servicios empresariales.

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.
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Ingreso primario
Cuenta de ingreso primario. Primer trimestre de 2022
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.

En el primer trimestre de 2022, la cuenta de ingreso primario arrojé un saldo negativo de US$ 2.150 millones,
explicado fundamentalmente por el déficit en la renta de la inversion por US$ 2.127 millones. Dicho saldo
negativo se origind en la combinacién de los déficits registrados tanto en la subcuenta de Inversion directa
(US$ 1.227 millones) como en Otra inversidn (US$ 655 millones) y en Inversion de cartera (US$ 247 millones).

Por otro lado, la cuenta remuneracion de empleados registré un déficit de US$ 23 millones. Respecto al
mismo trimestre del afio anterior, el déficit de la cuenta Ingreso primario se redujo en US$ 361 millones,
explicado por una mejora en los saldos de las subcuentas Otra inversion por US$ 244 millones e Inversion
de cartera por US$ 128 millones, mientras que la Inversion directa aumenté el déficit en US$ 17 millones.
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Grafico 1.13 Evolucion de la cuenta ingreso primario por tipo de renta. Primer trimestre 2015-primer trimestre 2022
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.

1.C Ingreso secundario
Grafico 1.14 Cuenta de ingreso secundario. Primer trimestre de 2022

Primer trimestre de 2022
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.

El saldo de la cuenta de ingreso secundario para el primer trimestre de 2022 se estimé superavitario en
US$ 409 millones y resultdé US$ 88 millones mayor respecto del mismo periodo de 2021. Esta mejora en el saldo
interanual se explica principalmente por el aumento de los ingresos de transferencias personales.
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2. Cuenta de capital
Grafico I.15 Guenta de capital. Primer trimestre de 2022
| Primer trimestre de 2022 |
| Cuenta de capital | | Componentes de la cuenta de capital
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34 1 1 +23 activos no financieros no producidos 20 l & v -57.3%
v -2 A 0 v -20 Transferencias de capital 14 0 +14 4 -38,5%
Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.
3. Cuenta financiera
Grafico 1.16 Financiamiento externo neto. Apertura de la cuenta financiera. Primer trimestre de 2022
Necesidad (-)/capacidad (+) . . .
de financiamiento Cuenta financiera -1.589 v2372 Errores y omisiones
_1 _1 08 7.393 .484 8982  a7.237
-481v -784
Millones de dolares Adq.UISICI.on ne.ta de Emision neta de pasivos
activos financieros
v -1 .588 + Egreso neto de capitales - Ingreso neto de capitales A V¥ Diferencia interanual
Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.
Las necesidades netas de financiamiento en el trimestre bajo andlisis se estimaron en US$ 1.108 millones.
La cuenta financiera dio como resultado un ingreso neto de capitales de US$ 1.589 millones, producto
del aumento registrado en la adquisicion neta de activos financieros por US$ 7.393 millones, y de un in-
cremento neto en los pasivos por US$ 8.982 millones. Los errores y omisiones se estimaron negativo en
US$ 481 millones.
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Grafico 1.17 Financiamiento externo neto por sector institucional. Primer trimestre 2015-primer trimestre 2022
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Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.

Grafico 1.18 Apertura de la cuenta financiera, por categoria funcional y sector propietario del activo y/o pasivo externo.
Primer trimestre de 2022
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Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.
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Inversion directa

En el primer trimestre de 2022, la Inversion directa registré un ingreso neto de capitales de US$ 3.142
millones, lo que implico un ingreso neto US$ 721 millones mayor que el estimado para el mismo trimestre del
afio anterior. La adquisicion neta de activos financieros de Inversion directa se estimé en US$ 421 millones,
explicada casi en su totalidad por el incremento en las participaciones de capital y en fondos de inversién por
parte de Otros sectores. Asimismo, la emision neta de pasivos externos asociada a esta categoria funcional
se estimé en US$ 3.563 millones, debido a la emision neta de instrumentos de deuda de las sucursales y
subsidiarias residentes en el pais con sus respectivas casas matrices por US$ 1.970 millones, en tanto que
se estimaron participaciones de capital y fondos de inversién de inversion directa por US$ 1.593 millones.

Inversion de cartera

Durante el primer trimestre de 2022, la Inversién de cartera registrd un egreso neto de capitales por
US$ 2.080 millones. Ello fue producto de un incremento neto de activos externos estimado en US$ 686
millones y una disminucién en los pasivos externos de esta categoria por US$ 1.394 miillones. Los principales
cambios observados en el periodo bajo andlisis estuvieron constituidos por la disminucién del volumen de
instrumentos de deuda del Gobierno general por US$ 1.480 millones en manos de no residentes (originados
tanto en su vencimiento como por transacciones efectuadas en el mercado secundario) y en el incremento de
los activos externos por inversion de cartera de Otros sectores residentes por US$ 685 millones. Finalmente,
cabe consignar que tanto Otros sectores como las Sociedades captadoras de depdsitos aumentaron sus
emisiones de pasivos externos por este concepto en US$ 56 millones y US$ 30 millones, respectivamente.

Derivados financieros

No se observaron operaciones significativas en el mercado secundario que implicaran cambios de tenencia
entre residentes y no residentes de Derivados financieros. Se destaca, Unicamente, una reduccién de
US$ 1 millén en los pasivos emitidos por el Gobierno general (valores negociables vinculados al PIB), en manos
de no residentes.

Otra inversion

Durante los primeros tres meses de 2022, se registro un ingreso neto de capitales de US$ 3.720 millones.
La formacion neta de activos externos en el trimestre bajo analisis fue de US$ 3.094 millones, mientras
que la emision neta de pasivos externos por Otra inversién, en el conjunto de los sectores, también se
increment6 en US$ 6.814 millones.

Las adquisiciones netas deactivosfinancieros se originaron principalmente porlaactividad de Otros sectores,
cuyo incremento fue de US$ 2.842 millones, al tiempo que las pertenecientes a Sociedades captadoras de
depositos aumentaron US$ 198 millones. El Gobierno general también incremento sus activos externos por
US$ 54 millones, mediante aportes de capital a organismos internacionales.

Por su parte, el Gobierno general fue el principal actor de las emisiones netas de pasivos externos en
esta categoria funcional este trimestre. La operatoria en el marco del acuerdo mantenido con el Fondo
Monetario Internacional implicé los mayores movimientos, ya que se registraron desembolsos equivalentes
a US$ 9.655 millones y amortizaciones por US$ 3.491 millones. También se observaron cancelaciones
netas de nuevos desembolsos mantenidos con otros acreedores y otros organismos, por US$ 310 y US$
188 millones, respectivamente.

Asimismo, se observd un aumento en los pasivos de Otros sectores por US$ 824 millones y de las
Sociedades captadoras de depdsitos por US$ 333 millones.

Activos de reserva

Al 31 de marzo de 2022, las reservas internacionales alcanzaron US$ 43.137 millones, lo que implica un aumento
de US$ 3.475 millones con respecto al trimestre inmediato anterior, resultado de un aumento en las reservas
internacionales por transacciones de balanza de pagos de US$ 3.192 millones y de un alza de US$ 283 millones
resultante de cambios de paridades entre monedas.



Grafico 1.19 Cuenta financiera por categoria funcional y por instrumento a valor de mercado. Primer trimestre de 2022
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Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales y BCRA.

Seccidon ll. Posicion de inversion internacional

Grafico .1 Posicion de inversion internacional por categoria funcional y por sector institucional a valor de mercado.
Primer trimestre de 2022
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.

Al 31 de marzo de 2022, la economia argentina registré una Posicién de inversién internacional neta a
valor de mercado acreedora de US$ 119.345 millones, US$ 2.903 millones menor respecto del trimestre
anterior. La variacion positiva estimada para los activos externos de los residentes fue inferior al alza de
los pasivos externos registrada durante el trimestre bajo analisis.

Los activos externos se estimaron en US$ 423.444 millones, US$ 5.675 millones superiores a los registrados
al cierre del cuarto trimestre de 2021. Este incremento se explica mayormente por el incremento en los
activos de reserva del Banco Central por US$ 3.475 millones y la suba de los activos del sector institucional
Otros sectores, por US$ 1.918 millones.
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Los activos de Otros sectores se encuentran asociados en forma significativa a la categoria funcional
Otra Inversion, que registré un valor de US$ 241.141 millones para este sector institucional en el trimestre
bajo analisis. Por su parte, también se estimaron aumentos en los activos externos de las Sociedades
captadoras de depdsitos y del Gobierno general por US$ 189 millones y US$ 93 millones, respectivamente.

La estructura de activos externos por sector propietario se mantuvo estable respecto a lo sefialado en
informes anteriores, con variaciones marginales: 85,6% de los activos correspondié a Otros sectores;
10,2% al Banco Central; 2,6% al Gobierno general; y 1,6% a Sociedades captadoras de depdsitos.

Los pasivos externos se estimaron en US$ 304.099 millones, US$ 8.578 millones méas que en el trimestre
anterior. Se destacé en este periodo el incremento de los pasivos externos de Otros sectores por
US$ 4.228 millones y del Gobierno general por US$ 3.545 millones.

De la totalidad de los pasivos externos estimados a fin de periodo, 46,7% correspondi6 a Otros sectores;
el 39,6% al Gobierno general y 10,0% al Banco Central. Por su parte, las Sociedades captadoras de
depdsitos registraron una participacién de menor magnitud, de solo el 3,6%.

Grafico 1.2 Posicion de inversion internacional, activos financieros
y pasivos por categoria funcional a valor de mercado

Miles de millones de dolares

Grafico 1.3 Posicion de inversion internacional, activos financieros
y pasivos por sector residente a valor de mercado
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo
y Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo
y Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.

Factores que explican la variacion de la Pll neta, activos financieros y pasivos a valor de mercado.
Primer trimestre de 2022
Transacciones Variacion de Otras var. de

Saldo inicial . . Ny Saldo final
financieras precios volumen

417.768
295.521
122.247

Millones de ddlares
Variacién de TC

A. Activos
L. Pasivos
B90. Pll neta (A-L)

Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.

En el trimestre analizado, la variacion en la Pl fue afectada en forma positiva por las variaciones de precios y
en forma negativa por las variaciones en los tipos de cambio y por las transacciones financieras registradas
en el periodo. Las primeras influyeron tanto en activos como pasivos, aungue sobre estos Ultimos con mayor
fuerza. En efecto, estos movimientos de valuacion implicaron una disminucion de US$ 2.290 millones en el
valor estimado para los activos externos de los residentes y una caida atin mayor, de US$ 2.998 millones, en
el valor de los pasivos.

Las variaciones en los tipos de cambio también afectaron en mayor medida a los pasivos que a los activos.
Los efectos de las modificaciones en las valuaciones de moneda implicaron variaciones en los pasivos por
US$ 2.594 millones mientras que solo cambiaron la valuacién estimada de los activos por US$ 572 millones.

Finalmente, cabe resaltar la importancia de las transacciones financieras entre residentes y no residentes
sobre las estimaciones de la PII, las cuales generaron un incremento por US$ 7.393 millones en los activos y
una suba de US$ 8.982 millones en los pasivos mantenidos por la economia argentina con el resto del mundo.



Grafico IL.5 Composicion de la variacion de la posicion de inversion internacional a valor de mercado.
Primer trimestre 2017-primer trimestre 2022
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.
Grafico 11.6 Posicion de inversion internacional por categoria funcional y sector institucional.
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.
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Grafico I1.7 Posicion de inversion internacional. Primer trimestre 2017-primer trimestre 2022
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.

Grafico 1.8 Posicion de inversion internacional por categoria funcional e instrumento a valor de mercado.

Primer trimestre de 2022
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales, BCRA y ONCP.

Al 31 de marzo de 2022, del total de activos externos propiedad de residentes, estimado en US$ 423.444
millones, US$ 243.511 millones correspondieron a moneda y depdsitos (57,5%); seguidos por la participacion
de capital por Inversién de cartera, US$ 49.496 millones; por participacion de capital por Inversién directa,
US$ 42.895 millones; y por Activos de reserva, US$ 43.137 millones. Los pasivos externos, por su parte,
totalizaron US$ 304.099 millones. Estos se explicaron principalmente por préstamos, US$ 116.805 millones;
participaciones de capital por Inversién directa, US$ 72.619 millones; y los titulos de deuda de la Inversién de
cartera, US$ 54.838 millones.
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Seccion lll. Deuda externa

Grafico lll.1 Stock de deuda externa bruta por sector institucional residente e instrumento, a valor nominal residual y de
mercado. Primer trimestre de 2022
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.

El stock de deuda externa bruta total con titulos de deuda a valor nominal residual al 31 de marzo de
2022 se estimé en US$ 274.355 millones, US$ 6.488 millones mayor respecto al cierre del trimestre
anterior. El aumento observado en el saldo se debié principalmente a los incrementos registrados
por el Gobierno general y por el sector Sociedades no financieras, hogares e ISFLSH, por montos
equivalentes a US$ 3.662 millones y US$ 2.541 millones, en cada caso. Las Sociedades captadoras
de depdsitos también registraron una suba en su endeudamiento externo por US$ 264 millones. Tanto
el Banco Central como Otras sociedades financieras registraron alzas menores en sus respectivos
saldos, por montos que alcanzaron los US$ 19 millones y US$ 2 millones, respectivamente.

El stock de deuda externa bruta total a valor de mercado se estimé en US$ 228.356 millones, lo que
implicé una suba de US$ 5.168 millones con respecto al trimestre anterior. Al igual que lo sefialado en
el parrafo anterior, el stock de deuda externa bruta de los sectores Gobierno general y Sociedades no
financieras, hogares e ISFLSH registraron la mayor variaciéon de volumen. Mientras la deuda del pri-
mero a valor de mercado se increment6 en US$ 3.658 millones, la del segundo lo hizo por US$ 1.255
millones. Las Sociedades captadoras de depdsitos reportaron un incremento en la deuda a valor de
mercado de US$ 266 millones durante este periodo.
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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-primer trimestre 2022
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Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.

Grafico l1l.3 Stock de deuda externa bruta al final del periodo a valor nominal residual por sector institucional.
Primer trimestre 2017-primer trimestre 2022
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.
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Grafico l1l.4 Deuda externa por tipo de moneda y participacion por sector institucional, a valor nominal.
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Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales; ONCP y BCRA.
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IV. Cuadros complementarios de la balanza de pagos

Cuadro 1.

externo. Primer trimestre 2020-primer trimestre 2022

Balanza de pagos por componentes y categoria funcional del activo y/o pasivo

2020 2021 2022
| [} n v Total | Il n v Total |
Millones de délares
1. Cuenta corriente 256 2000 1187 1223 3421 437 2536 3443 201 6708 -1.130
1. A. Bienes y servicios 20% 5043 3468 645 12002 2626 4531 5696 2200 15.053 610
Exportaciones 17046 16114 16422 14849 64431 17425 22022 25330 22438 87415 22453
Importaciones 14110 11071 12954 14204 52339 14799  17.691 19634 20238 72362  21.842
1. A.a. Bienes 392 5341 4069 1295 14631 3241 5168 6659 3627 18696 2620
Exportaciones FOB 13360 14235 14620 12730 54946 15416 19980 20936 19655 77.987  19.370
Importaciones FOB 9434 8804 10551 11435 40315 12175 14812 16277 16027 50291  16.750
1.A.b. Servicios 990 298  -601  -650 2538  -615 638  -964  -1.427 -3643  -2.009
Exportaciones de servicios 3686 1879 1802 2119 948 2009 2241 2394 2784 9428 3083
Importaciones de servicios 4676 2477 2402 2769 12024 2624 2879 3358 4210 13071 5002
1.B. Ingreso primario 2944 253 -2573 2066 -10119 2511 -2439 2612 -2264 982  -2.150
e:r;:il;zz;“""erac"’" de -26 A7 A7 22 -81 29 -30 25 24 -109 23
1.B.2.Rentade lainversion  -2919 2519  -2556 -2.044 -10.038 -2481 -2.410 -2587 -2240 9717 2127
1.B.2.1. Inversién directa 562 392 679  -870 2502 1210 -1156  -1.448  -1.091  -4905  -1.227
Crédito 228 198 212 212 850 212 207 211 220 850 208
Débito 790 590 891 1081 3353 1422 1363 1659 1311 5755 1435
1.B.2.2. Inversion de cartera 1534  -1177 -85 226 -3861  -374  -350 270  -401 -1405  -247
Crédito 718 500 489 520 2226 254 246 212 243 955 189
Débito 2050 1677 1413 745 6.087 628 606 483 644 2360 436
1.B.2.3. Otra inversion 861 953 957  -951 3721  -809 -89  -860  -749 -3413  -655
Crédito 317 207 168 154 846 154 151 148 141 504 148
Débito 1178 1160 1425 1105 4568 1053 1046  1.017 891 4008 803
1.B.2.4. Activos de reserva 38 3 4 2 47 2 2 1 1 6 2
1.C Ingreso secundario 265 392 202 19 1147 321 445 360 355 1481 400
2. Cuenta de capital 42 31 40 50 163 43 91 67 38 239 23
3. Cuenta financiera 32 4248 765 -1438  3.89 783 1414  1.864 476 4538  -1.589
3.1. Inversion directa -1.505 437 1153 1209 -3430 2421 -1450  -780  -769  -5420 -3.142
lzenx\gis(;(r)?a%ltrisga enel 280 300 366 347 1202 334 347 341 341 1363 421
'(222?33" drectaenelpals o0 35 1519 1556 4723 2755 1797 1421 1109 6782 3563
3.2. Inversion de cartera 258 1597 2269 1103 2506 1872  1.266 990 682 4811  2.080
Ll‘;gﬁ(')‘:':;i%:;ﬂem enel 7 e 23 311 2447 642 #0 234 70 1.356 686
g;cser(s[;ggiggcartera enel g9 195 2286 79 4952 1230  -856  -757  -613  -3455  -1.394
3.3. Derivados financieros 0 3 -1 7 10 -3 0 0 -13 -16 1
Activo 0 3 4 7 10 3 0 0 12 15 0
Pasivo 0 0 0 0 4 0 0 0 1 1 1
3.4. Otra inversion 3173 3003 2685 3676 12538 656 -804 1201 4215 5268  -3.720
Activo 1051 2330 1404 4039 8823 876 542 2204 2775 6487  3.004
Pasivo 2122 674 1282 363 -3.714 220 1346 1092  -1440 1219 6814
3.5. Activos de reservas 1080 793  -3036 -2800 -7.727 680  2.403 452  -3640 106 3192
gglsgg;/sx internacionales 1287 320 1863  -1991  -5.461 206 2.844 474 3249 106 3.475
Ajuste por tipo de pase -198 473 1473 818 2266  -473 441 22 391 0 283
45. Errares y omisiones 23 1317 -463 265 612 303 1213 -1.646 147 2409  -481
3)-(1)-(2
Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.
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Cuadro 2.

externo. Primer trimestre 2020-primer trimestre 2022

Balanza de pagos por componentes y sector propietario del activo y/o pasivo

2020 2021 2022
| [} 1] v Total | [} 1] v Total |
Millones de délares
1. Cuenta corriente 256 2.900 1.187  -1.223 3121 437 2.536 3.443 291 6.708 -1.130
1.A.a Bienes 3.926 5.341 4.069 1295 14.631 3.241 5.168 6.659 3.627  18.696 2.620
Exportaciones FOB 13.360 14.235 14.620 12.730 54.946 15.416 19.980 22.936 19.655 77.987 19.370
Importaciones FOB 9.434 8.894 10551 11435 40315 12175 14812 16277 16.027 59.291  16.750
1.A.b Servicios -990 -298 -601 -650 -2.538 -615 -638 -964 -1.427 -3.643 -2.009
Exportaciones de servicios 3.686 1.879 1.802 2119 9.486 2.009 2241 2.394 2784 9.428 3.083
Importaciones de servicios 4.676 2177 2.402 2.769 12.024 2.624 2.879 3.358 4210 13.071 5.092
1.B Ingreso primario -2944  -2536 -2573 -2.066 -10.119 -2511 -2439 -2612 -2264 -9.826 -2.150
Remuneracion de empleados -26 -17 -17 -22 -81 -29 -30 -25 -24 -109 -23
Renta de la inversion -2919 -2519  -2556 -2.044 -10.038 -2.481 -2410 -2587 -2240 -9.717 -2127
Intereses -2.569 -2.357 -2.124 -1.374 -8.424 -1.519 -1.503 -1.387 -1.390 -5.799 -1.017
Crédito 1.003 655 607 611 2.876 358 348 310 339 1.354 289
Débito 3.572 3.012 2.730 1985  11.299 1.877 1.850 1.697 1.729 7.154 1.305
Utilidades y dividendos -350 -161 -433 -670  -1.614 -962 -907  -1.199 -850  -3.918  -1.110
Crédito 299 253 267 276 1.095 264 258 263 267 1.052 258
Débito 649 414 699 946 2.709 1.226 1.164 1.462 1.117 4.970 1.369
1.C Ingreso secundario 265 392 292 199 1.147 321 445 360 355 1.481 409
2. Cuenta de capital 42 31 40 50 163 43 91 67 38 239 23
3. Cuenta financiera 322 4.248 765 -1.438 3.896 783 1.414 1.864 476 4538  -1.589
Banco Central -89 -1.293 -3.036 -2.809 -7.227 680 2403 -3.875 -3.640 -4.432 3.192
Activos -1.089 -793  -3.036 -2.809 -7.727 680 2.403 452  -3.640 -106 3.192
Pasivos -1.000 500 0 0 -500 0 0 4.326 0 4.326 0
gggloit:ta::s captadoras de -851 12 -1.397 2.489 254 -659 -475 -833 220 -1.747 -1
Activos -840 -400 -689 1.566 -363 -513 489 -371 363 -32 200
Pasivos 10 -412 707 -923 -617 145 964 462 143 1.714 971
Gobierno general 1.804 1.290 1.653 -2.149 2.599 1.745 789 2.732 267 5.533 -4118
Activos 3 4 -82 3 -72 3 54 18 93 168 57
Pasivos -1.801 -1.286  -1.736 2152  -2670 -1.742 =735 -2.714 -174  -5.365 4175
Otros sectores -542 4.237 3.544 1.031 8.271 -983  -1.302 3.840 3.629 5.184 108
Activos 37 2.667 2.563 2512 8.114 2.359 757 3.221 2.718 9.055 3.943
Pasivos 913  -1.570 -981 1.481 -157 3.342 2.059 -619 -911 3.871 3.836
4.5 Errores y omisiones (3) - (1) - (2) 23 1.317 -463 -265 612 303 -1.213  -1.646 147  -2.409 -481
Fuente: INDEC, Direccion Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.
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Anexos
1. Definiciones basicas

Balanza de pagos (BdP): es un estado contable estadistico que resume sistematicamente las transaccio-
nes econdmicas 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 inversion. 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 adquisicién y disposicién netas de activos financieros y pasivos. La cuenta
se subdivide en cinco categorias funcionales: Inversion directa, Inversion de cartera, Instrumentos finan-
cieros derivados, Otra inversién 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 inversion 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 Pl denota una posiciéon 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
economica 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 compilacién 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).
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Categorias funcionales: las partidas financieras en la BdP (renta de la inversion y cuenta financiera) y en
la PIl se clasifican, en primer lugar, por categoria funcional de los activos financieros y pasivos en: Inver-
sién 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, 6).

2. Revision de datos

a. Revisién de publicaciones anteriores de balanza de pagos.
Primer trimestre 2019-cuarto trimestre 2021

2019 2020 2021

| ] n \'} | ] 1] \'} | | 1] v

Millones de délares

Cuenta corriente
Publicacion junio 2022  -3.434  -1.812 -808 2.561 256 2.900  1.187  -1.223 437 2536  3.443 291
Publicacion marzo 2022 -3.486  -1.877 -868 2.520 509 2862 1177  -1.235 541 2442  3.444 373
Diferencia (a+b+c+d) 52 65 59 M 0 38 10 12 -104 94 -1 -82
Bienes
Publicacion junio 2022  2.550 4.223 4.471 6.990  3.926  5.341 4069  1.295 3.241 5168 6659  3.627
Publicacion marzo 2022  2.550 4.217 4.471 6.990 3926 5341 4069  1.295 3.241 5168  6.659  3.627
Diferencia (a) 0 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Servicios
Publicacion junio 2022  -1.710  -1.291 -1.285 -557 -990 -298 -601 -650 -615 -638 964 -1.427
Publicacion marzo 2022 -1.719  -1.304 -1.283 -559 -696 -326 -600 -618 -542 -680 -946  -1.308
Diferencia (b) 9 12 -2 2 -204 28 0 -33 -73 43 -17 -119
Ingreso primario
Publicacion junio 2022  -4.558  -4.840 -4219  -4115  -2944  -2536 -2573  -2.066 -2.511  -2439 -2612 -2.264
Publicacion marzo 2022 -4.594  -4.878 -4276  -4144 2981 -2545 -2581 -2.001 -2510 -2.439 -2.624 -2.355
Diferencia (c) 36 38 57 29 37 9 8 25 -1 0 12 90
Ingreso secundario
Publicacion junio 2022 285 96 224 244 265 392 292 199 321 445 360 355
Publicacién marzo 2022 277 88 220 234 260 391 289 179 351 394 355 408
Diferencia (d) 8 8 4 10 0 1 3 20 -30 51 4 -53
Cuenta de capital
Publicacion junio 2022 37 139 80 27 42 31 40 50 43 91 67 38
Publicacién marzo 2022 39 44 73 28 42 30 61 45 45 90 61 37
Diferencia (e) -2 96 7 0 1 1 -21 5 -2 0 7 1
Cuenta financiera
Publicacion junio 2022  -3.639  -2.373 -1.538 2.431 322 4248 765  -1.438 783 1414 1.864 476
Publicacién marzo 2022 -3.628 -2.362 -1.555 2.476 -370 4.219 885  -1.066 1.226 1.730 1.968 154
Diferencia (f+g+h+i) -1 -1 16 -45 692 29 -121 -371 -443 -315 -104 322
$121. Banco Central
Publicacion junio 2022 -45 1773 -14.823 -5.733 -89 -1.293  -3.036  -2.809 680 2403 -3.875 -3.640
Publicacién marzo 2022 -45 1773 -14.823 -5.733 -89  -1.293  -3.036  -2.809 680 2403 -3.875 -3.640
Diferencia (f) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
$122. Sociedades
captadoras de deposito
Publicacion junio 2022  -2.471 25 -560 316 -851 12 -1.397 2489 -659 -475 -833 220
Publicacion marzo 2022 -2.484 -17 -550 345 -629 74 -1.358 2532 -588 -474 -836 254
Diferencia (g) 13 | -10 -29 -222 -62 -39 -43 -7 -2 3 -34
$13. Gobierno general
Publicacion junio 2022 -801 -5.401 -1.852 75 1804 1290  1.653  -2.149 1.745 789 2732 267
Publicacion marzo 2022  -801 -5.401 -1.852 75 1804 1290  1.653  -2.149 1.745 789 2732 -1.002
Diferencia (h) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1.269
S1Z. Otros sectores
Publicacion junio 2022 -322 4.777 15.696 7.773 -542 4237 3544  1.031 983  -1.302  3.840  3.629
Publicacion marzo 2022  -298 4.829 15.670 7789  -1456 4146 3626  1.359 -611 -989 3947 4542
Diferencia (i) -24 -52 26 -16 914 91 -82 -328 -372 -314 -107 -913
Errores y omisiones netos
Publicacion junio 2022 -243 -700 -810 -158 23 1317 -463 -265 303 1213 -1.646 147
Publicacién marzo 2022  -181 -529 -760 -72 -921 1.327 -352 124 640 -803  -1.537 -255
Eie_r:_':)"a (+g+h+ia- o 4 -50 86 94 -0 -110 -389  -337  -410 -110 402

Nota: a) Sin cambios. b) Actualizacion fuentes de datos. ¢) Actualizacion fuentes de datos d) Actualizacion fuentes de datos. e) Actualizacion fuentes de
datos. f) Sin cambios. g) Actualizacion de datos. h) Actualizacion de datos. i) A partir del primer trimestre 2020 se consideraron los flujos del Relevamien-
to de Activos y Pasivos Externos provistos por el BCRA.

Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.
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b. Revision de publicaciones anteriores de posicion de inversion internacional.
Primer trimestre 2019-cuarto trimestre 2021

2019 2020 2021
| ] ] v | ] m ') 1 Il m v
Millones de délares
Posicion de inversion
internacional
Publicacion junio 2022 66.667 64.021  118.013  113.155 116298 119.030 121190 121.925 128.082 127.563 123.429 122.247
Publicacion marzo 2022  66.662 64.016  120.138 115268 121.750 121.951 121.894 121514 128659 126.217 122.061 122.117
2_':‘_’;‘_’:;"3 (a+b+c-d- 5 5 2125  -2113 5452 2922 704 411 577 1346 1.368 131
A. Activos
Publicacion junio 2022 382.372  388.891  389.737  397.180 383.191 390.600 393.805 399.135 404.576 411.237 413.997 417.768
Publicacion marzo 2022 382.372  388.891  391.828  399.273 385278 392.682 393.793 399.280 405.114 410.370 413.286 417.507
([l)f:;encla (@+b+c+- 0 0 -2091  -2002 2087 -2083 12 144 538 867 711 262
1. Inversion directa
Publicacion junio 2022 42.698 43.011 43.301 42828 40151 40367 40697  40.985  41.313 41717 42049 42452
Publicacion marzo 2022 42.698  43.011 43.301 42829 40151  40.367  40.697 40985  41.313  41.717 42049  42.452
Diferencia (a) 0 0 0 -1 0 0 0 0 0 0 0 0
2. Inversion de cartera
Publicacion junio 2022 64.782 67.540 66.176 69.294 58194  63.324  67.424 70.388  74.398 77.240  76.869  80.693
Publicacion marzo 2022 64.782 67.540 66.176 69.294  58.194 63.324 66.295  69.415 73.819 76.374  76.128 80.460
Diferencia (b) 0 0 0 0 0 0 1.129 973 579 867 M 233
3. Derivados financieros
Publicacion junio 2022 14 3 0 1 1 13 1 17 13 12 12 0
Publicacién marzo 2022 14 3 0 1 1 13 11 17 13 12 12 0
Diferencia (c) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4, Otra inversion
Publicacion junio 2022  208.691  214.059  231.557  240.198 241.274 243.654 244294 248.358 249.259 249.831 252.156 254.961
Publicacion marzo 2022 208.691  214.059  233.647  242.289 243.361 245737 245411 249.475 250.376 249.831 252186 254.932
Diferencia (d) 0 0 -2.001 2091  -2087 -2083 -1.117 1117 -1.117 0 -30 29
5. Activos de reservas
Publicacion junio 2022 66.187 64.278 48.703 44848 43561 43241 41378 39387 39593 42437 42911  39.662
Publicacion marzo 2022  66.187 64.278 48.703 44.848 43561 43241 41378 39387 39593 42437 42911  39.662
Diferencia (e) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
L. Pasivos
Publicacion junio 2022  315.705  324.870  271.724  284.026 266.893 271.570 272615 277.210 276.495 283.674 290.568 295.521
Publicacion marzo 2022 315.710  324.875  271.690  284.004 263.528 270.731 271.899 277.766 276.456 284.153 291.224 295.390
Diferencia (e+f+g+h) -5 -5 34 21 3.365 839 716 -555 39 -479 -656 131
1. Inversion directa
Publicacion junio 2022  75.241 77.866 69.472 70.458  86.428 83.138 83.755  85.371 88.758  92.599  96.286 99.890
Publicacion marzo 2022  75.241 77.866 69.469 70.458  77.084  83.074  83.063 84.319 87771 91.633 95193  98.928
Diferencia (f) 0 0 3 0 9.344 64 693 1.052 987 967 1.093 963
2. Inversion de cartera
Publicacion junio 2022 112388 107.622 62.381 71.842 49790 58109  57.963 58.747 55562  57.037  59.761  62.008
Publicacion marzo 2022 112.393  107.627 62.349 71.821  46.890 57.038  56.980 59.432 55678  57.554  60.437  62.700
Diferencia (g) -5 -5 32 21 2.900 1.071 983 -685 -117 -517 -676 -693
3. Derivados financieros
Publicacion junio 2022 1.217 1.222 566 554 206 159 145 145 145 145 190 397
Publicacion marzo 2022 1.217 1.222 566 554 206 159 145 145 145 145 190 397
Diferencia (h) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4, Otra inversion
Publicacion junio 2022 126.859  138.161  139.305  141.170 130.470 130.164 130.752 132.947 132.030 133.892 134.331 133.226
Publicacion marzo 2022 126.859  138.161  139.305  141.170 139.349 130460 131.711 133.870 132.862 134.821 135.404 133.365
Diferencia (i) 0 0 0 0 -8879 -296 -960 -923 -831 -929  -1.073 -139

Nota: Nota: a) Sin cambios. b) Actualizacion fuentes de datos. c) Sin cambios. d) Actualizacién fuentes de datos. d) actualizacion fuente de datos
e) Sin cambios. f, g, h, i) Recepcién de nueva informacion y a partir del primer trimestre de 2020 se consideraron los stocks del Relevamiento de

Activos y Pasivos Externos provistos por el BCRA.

Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.
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C. Revision de publicaciones anteriores de deuda externa.
Primer trimestre 2019-cuarto trimestre 2021

2019 2020 2021

| ] ]| '} | ] 1] '} | ] ] '}

Millones de dolares
Total de deuda externa
Publicacion junio 2022 275662 283.129 276.815 278.489 276.168 270.926 268.519 271528 269.633 270.402 268.981 267.868
Publicacion marzo 2022  275.662 283.129 276.815 278.489 274.674 271.116 268.761 271.443 269.482 270.255 268.969 266.740
Diferencia (a+b+c+d+e) - - - - 1.494 -190 -242 85 151 148 12 1.127
Gobierno general
Publicacion junio 2022 169.721 175969 171.928 172.898 170.282 167.275 165.216 168.397 165.000 163.945 160.281 160.596
Publicacion marzo 2022  169.721 175.969 171.928 172.898 170.282 167.275 165216 168.397 165.000 163.945 160.281 160.502
Diferencia (a) - - - - - - - - - - - 94
Banco Central
Publicacion junio 2022 24218  23.778 22987 24503 23159 23721 24518 25359 25230 25540 29.853  30.501
Publicacién marzo 2022 24218 23778 22987 24503 23159 23721 24518 25359 25230 25540 29.853  30.036

Diferencia (b) - - - - 5 o - . 5 - - 466
Sociedades captadoras
de depdsitos

Publicacion junio 2022 5508 5185  4.997 4819 4412 3.8 4314 3149 2864  3.288 3318  2.896
Publicacion marzo 2022 5.508 5185 4997  4.819 4.412 3.821 4314 3.149 2.864 3.288 3.348 2.896
Diferencia (c) - - - - 0 -0 0 0 -0 -0 -30 0
Otras sociedades
financieras
Publicacion junio 2022 4181 4139 4069  3.986 1.935 1.842 1.905 1.926 1.875 1.489 1.416 1.509
Publicacién marzo 2022 4181 4139 4069  3.986 4115 3.213 3266  3.315 3.195 2.834 2.799 2.818
Diferencia (d) - - - - -2180 -1.372 -1.361 -1.389 -1.320 -1.345 -1.383  -1.310

Sociedades no financieras,
hogares e ISFLSH
Publicacion junio 2022 72035 74.058 72.834 72284 76.380 74.267 72567 72697 74663 76140 74.113  72.366

Publicacién marzo 2022 72.035 74.058 72.834 72284 72706 73.086 71.447 71222 73192 74647 72.688  70.488
Diferencia () - o = = 3.674 1.182 1.119 1.475 1.471 1.493 1.425 1.877

Nota: a, b y ¢) Sin cambios. d y e) Recepcién de nueva informacion y a partir del primer trimestre 2020 se consideraron los stocks del relevamiento de
activos y pasivos externos provistos por el BCRA. Una parte considerable de la deuda comercial fue reclasificada como deuda de inversién directa.

Fuente: INDEC, Direccién Nacional de Estadisticas del Sector Externo y Cuentas Internacionales.
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Enlaces a mas detalles

Mas detalles de las estimaciones de las cuentas internacionales para el periodo 1° trimestre de 2006

al 1° trimestre de 2022 pueden ser consultados en las siguientes tablas, las cuales se encuentran en
formato digital en la pagina https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/cin_|_2022.xls

Para mas detalle acerca del marco conceptual y la definicion de las categorias funcionales y sectores
institucionales, ver la metodologia en:
https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/bdp_pii_de_metodologia_23.pdf

Ejercicio experimental de la estimaciéon de servicios internacionales por la Clasificacion Ampliada de
Balance 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:
https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/Base_servicios_internacionales_pais_CABPS.csv
Ejercicio experimental de la estimacion trimestral de servicios internacionales por rubro de Balanza de
Pagos y pais interlocutor. Nota técnica:
https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/ejercicio_experimental_servicios_internacionales_trim.pdf
Base de datos de la estimacion trimestral experimental de servicios internacionales por rubro de Balanza
de Pagos y pais interlocutor:

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

Estimacion de las transferencias personales de la balanza de pagos por pais interlocutor. Nota técnica:
https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/nota_tecnica_estimaciones_transferencias_personales.pdf

Base de datos de la estimacién de las transferencias personales de la balanza de pagos por pais
interlocutor:

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

Estimacion de la importacion de servicios digitales en la balanza de pagos de la Argentina por pais. Base
de datos: https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/base_servicios_digitales.xlsx

Seccion I: Balanza de pagos

Cuadro 1. Resumen de balanza de pagos por componentes y categoria funcional

Cuadro 2. Resumen de balanza de pagos por componentes y sector institucional

Cuadro 3. Detalle cuenta corriente: Bienes

Cuadro 4. Detalle cuenta corriente: Servicios

Cuadro 5. Detalle cuenta corriente: Ingreso primario

Cuadro 6. Detalle cuenta financiera por categoria funcional: Inversién directa

Cuadro 7. Detalle cuenta financiera por categoria funcional: Inversién de cartera y Derivados financieros
Cuadro 8. Detalle cuenta financiera por categoria funcional: Otra inversién

Cuadro 9. Detalle cuenta financiera categoria funcional: Activos de reserva

Cuadro 10. Detalle cuenta financiera por componente sector institucional: Banco Central

Cuadro 11. Detalle cuenta financiera por componente sector institucional: Gobierno general
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Cuadro 12. Detalle cuenta financiera por componente sector institucional: Sociedades captadoras de
depdsitos

Cuadro 13. Detalle cuenta financiera por componente sector institucional: Otros sectores

Cuadro 14. Detalle de balanza de pagos por componentes normalizados y SDMX

Seccion Il. Posicion de inversion internacional

Cuadro 15. Resumen por categoria funcional, a valor de mercado

Cuadro 16. Resumen por sector institucional, a valor de mercado

Cuadro 17. Resumen por categoria funcional y moneda, a valor de mercado

Cuadro 18. Resumen de Otros sectores por categoria funcional e instrumento, a valor de mercado

Cuadro 19. Detalle de la posiciéon de inversion internacional por componentes normalizados y SDMX, a
valor de mercado

Cuadro 20. Factores que explican la variacion de la Pl neta, activo y pasivo

Cuadro 21. Posicion de Inversion Internacional por sector institucional, a valor nominal

Cuadro 22. Detalle de la posicion de inversién internacional por componentes normalizados y SDMX, a

valor nominal

Seccion lll. Deuda externa

Cuadro 23. Deuda externa total por sector, plazo y concepto, a valor nominal

Cuadro 24. Deuda externa por sector residente y concepto, a valor nominal

Cuadro 25. Calendario de pago del servicio de la deuda por sector, a valor nominal

Cuadro 26. Atrasos, a valor nominal

Cuadro 27. Deuda externa en moneda extranjera y moneda nacional, a valor nominal

Cuadro 28. Deuda externa por tipo de moneda extranjera, a valor nominal

Cuadro 29. Deuda externa por sector residente y concepto, a valor de mercado

Cuadros complementarios de balanza de pagos

Cuadro 1. Balanza de pagos por componentes y categoria funcional del activo y/o pasivo externo

Cuadro 2. Balanza de pagos por componentes y sector propietario del activo y/o pasivo externo
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