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Septiembre de 2011
Hechos destacados del mes
Unidad de Investigaciones Macroeconémicas (UIM)

e Con el fin de hacer frente a la creciente demanda de divisas, el BCRA volvidé a tener
una activa participaciéon en el mercado cambiario y terminé con un saldo vendedor
de u$s1.500 millones. Esto explicd, en mayor medida, la caida de u$s1.400 millones en
el nivel de reservas internacionales.

e En ese sentido, a pesar de la contraccion por la venta de divisas ($6.313 millones), la
base monetaria se expandioé $6.861 millones como consecuencia, principalmente, de
los aumentos por operaciones de pases y redescuentos ($6.518 millones) y por opera-
ciones con el sector publico ($5.613).

e La sostenida demanda de doélares volvié a impulsar una depreciacion del tipo de
cambio nominal, que alcanzé los 4,24 $/u$s.

e Tanto los depdsitos totales como los préstamos al sector privado en moneda nacional
volvieron a aumentar en septiembre, los primeros liderados por las colocaciones a pla-
z0, mientras que los segundos impulsados por adelantos y documentos y préstamos
personales y tarjetas de crédito.

e Por otro lado, la incertidumbre en los mercados financieros internacionales desatada
a partir de la profundizacion de la crisis de deuda en Europa volvié a impactar en el
indice Merval, que se contrajo 16,9% respecto al mes pasado.

e A ssuvez, ese escenario de elevada volatilidad también influyé sobre el nivel de riesgo
pais, qgue aumentod 255 puntos basicos respecto a agosto.

¢ Por su parte, las buenas condiciones climaticas en los Estados Unidos y la apreciacion
del délar como consecuencia de la crisis Europea explican mayoritariamente la caida
de 2,69% en el precio de la soja respecto al mes pasado, el cual llegé a 512 u$s/tn.

e Por dltimo, la crisis internacional también tuvo su correlato en la cotizacion del real
que evidenci6 una depreciacion de 9,54% respecto a agosto.
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Tipo de cambio nominal ($/u$s)!
Tipo de cambio nominal informal ($/u$s)?2
Tipo de cambio futuro al 31/12/11 ($/u$s)3

Tipo de cambio nominal ($/€)!

Monedas del mundo
Real (R$/u$s)t
Euro (€/u$s)?

Yen (¥/u$s)t

Montos de divisas negociados (mill. de u$s)
Mercado mayorista4
Mercado minoristas
Mercado de futuros®

Tasa BADLAR (Bancos Publicos) (%)?

Tasa BADLAR (Bancos Privados) (%)?

Tasa por depésitos a plazo fijo 30 dias (%)8
Tasa Adelantos en Cta. Cte. (%)°

Tasa BAIBOR (%)10

indice MERVALL

EMBI+ Argentina (puntos basicos)!2
EMBI+ (puntos basicos)12

Precio del poroto de soja (u$s/tn)13

Intervencién mensual acum. BCRA (mill. de u$s)4
Reservas internacionales del BCRA (mill. de u$s) 12
Base monetaria (mill. de $)2
Posicién neta de pases (mill. de $)15
Lebac (mill. de $)2
Depédsitos totales (mill. de $)12
Sector publico (mill. de $)12
Sector privado (mill. de $)12
Préstamos al s. priv. moneda nacional (mill. de $)12

Sep-
tiembre
2011

4,24
4,44
4,34

5,78

1,75
1,38
76,84

6.574
4.775
6.172

9,09
13,06
10,22
12,98

9,51

2.464
993
418
512

-1.500
48.590
192.686
10.454
77.249
483.338
171.857
311.481
227.489

Varia-
cion
mensual

1,06%
1,74%
-0,41%

-3,17%

9,54%
-3,99%
-0,26%

-1.282
64
2.001

-0,10 pp
0,70 pp
-0,09 pp
0,38 pp
-0,32 pp

-16,90%
255
97
-2,69%

-325

-1.400
6.861
-5.961
-1.024
8.437
4.021
4.416
11.072

Variacion
interanual

6,65%
10,67%
6,59%

11,41%

1,89%
4,75%
-8,88%

-2.414
709
2.993

0,56 pp
2,51 pp
0,78 pp
2,32 pp
0,20 pp

-6,80%
316
142

17,33%

-2.514
-2.535
52.882
-2.516
9.275
116.773
40.004
76.769
77.584

Max.
desde
2008

4,24
4,44

5,97

2,39
1,58
109,39

10.662
6.257
6.173

15,35
21,22
16,89
22,29
12,55

3.593
1.894
718
548

1.703
52.618
192.686
16.947
83.597
483.338
171.857
311.481
227.489

Fecha

Sep-11
Sep-11

Ago-11

Dic-08
Jul-08
Ago-08

Oct-08
Oct-08
Feb-10

Nov-08
Nov-08
Nov-08
Ene-09
Nov-08

Ene-11
Mar-09

Nov-08
Jul-08

Ene-08
Ene-11
Sep-11
Feb-10
Abr-11
Sep-11
Sep-11
Sep-11
Sep-11

Min. des-
de 2008

3,05
3,07

4,24

1,56
1,22
76,84

2.561
2.504
1.201

7,35
8,32
8,10
9,69
7,75

994
466
240
335

-3.479
44.941
94.466
4.584
32.849
216.322
66.059
157.009
92.765

Fecha

Jul-08
Jul-08

Nov-08

Jul-11
Jun-10
Sep-11

Feb-09
Abr-09
Feb-08

Mar-08
Feb-08
Mar-08
May-10
Feb-08

Nov-08
Ene-08
Dic-10
Dic-08

Oct-08
Oct-08
Ene-08
Jun-08
Jun-09
Ene-08
Feb-08
Ene-08
Ene-08

Notas: (1) Libre tipo vendedor. Promedio mensual. (2) Cotizacioén tipo vendedor en transacciones fuera del mercado cambiario oficial.
Promedio mensual. (3) Cotizaciéon en el Mercado Abierto Electrénico (MAE). Promedio mensual. (4) MAE. Monto negociado total du-
rante el mes. (5) Mercado Electrénico de Cambios (MEC). Monto negociado total durante el mes. (6) Total de vencimientos negocia-
dos de ddlar a futuro en el MAE. Monto negociado total durante el mes. (7) Nominal anual. Tasa de interés promedio ponderado por
monto, correspondiente a depositos a plazo fijo de 30 a 35 dias de plazo y de mas de un millén de pesos, constituidos en las entidades
financieras de Capital Federal y GBA. Promedio mensual. (8) Tasa de interés promedio ponderado por monto de colocaciones, corres-
pondiente a los depdsitos constituidos en la totalidad de las entidades financieras del pais. Promedio mensual. (9) Nominal anual. Tasa
de interés promedio cobrada por otorgamiento de préstamos a empresas, no prestadoras de servicios financieros ni pymes, bajo la
forma de adelantos en cuenta corriente con acuerdo de 1 a 7 dias de plazo y de 10 millones de pesos o mas. Promedio mensual. (10)
Nominal anual. En pesos a un dia. Promedio de las tasas de interés, declaradas como ofrecidas, para la concertacion de préstamos
entre entidades financieras del pais de calidad compatible con la maxima calificacion, segun las pautas establecidas por el BCRA.
Promedio mensual. (11) Panel general. Valor del dltimo dia habil del mes. (12) Valor del tltimo dia habil del mes. (13) FOB Buenos Aires.
Promedio mensual. (14) Total de operaciones de contado durante el mes, valuadas al tipo de cambio de referencia. Signo positivo
implica compra de divisas por parte del BCRA. (15) Pases pasivos menos pases activos. Promedio mensual.
Fuente: UIM en base a informacién periodistica, BCRA, MAGPyA y MAE.
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Puntos basicos

% nominal anual

4,60

440

4,00

3,80
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Indicadores Cambiarios, Monetarios y Financieros
Tasas de depdsitos y préstamos

14,0
BADLAR (Bancos Privados; depositos)
BADLAR (Bancos Publicos; depdsitos)
Adelantos en Cta. Cte. (préstamos)
—&—Depositos plazo fijo 30 dias
123
) M
88
70
SS9 g 9232 d393F3
o g 2 2 © a 3 5 > = 35 2 o
g5 8o 58 £ 23328
Tipo de cambio nominal
6,50
Tipo de cambio nominal ($/u$s)
Tipo de cambio nominal informal ($/u$s)
Tipo de cambio nominal ($/§
6,00
550 €
.
5,00
4,50
S$sg92 g3 azgds
2 5§ > 0 ¢ o 5 5 >c 3 9 o
262052 sf<g3®23
Riesgo pais
1.100
EMBI+Argentina
EMBI+
850
600
350
100
2 %sg Sz o3I 3T
Q‘5$9®Q§5'>,:30Q
gcgo 52223728

Fuente: UIM en base a informacion periodistica, BCRA, MAGPyA y
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2,40

2,05

1,70
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1,00
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Indicadores Cambiarios, Monetarios y Financieros (continuacion)

. . Descomposicion de la var. mensual de las reservas
Reservas internacionales del BCRA - ;
internacionales
54.000
1.147
52500
&
=] [%3
2 g
o 51,000 3 6
2 -
o [
= c
E 2
& £ -283
49.500 hii
L B I 770
48000
S S g S 3z o F g3 Tod 1400 1500
a g 2 & ¢ o g 35 5 ¢ 5 9 o
$ o 2o as¢& <8328 Var.reservas  Comprade org. Otras Operac.  Efectivo otros (incl.
int. Divisas Internacionales  del Sec. Pab. Minimo valuacién TC)
Base monetaria Descom. de la var. mensual de la base monetaria
200.000 6.861 6.518
5613
182.500 [l - r oo
1718
@ @
O [}
° °
3 165.000 8 675
c c
S S
€ E
& 5
47800 |/
130.000 -6.313
S S g8 = 39323y
a g > Q o Q9 5 o > c 3 S o Var. base Comprade SectorPublico  Pasesy Titulos del Otros
g 8 S 6 § ¢ g < g 3~ 2 8 monetaria Divisas Redescuentos ~ BCRA
Depositos totales Descom. de la var. mensual de los depdsitos totales
500.000
8.437
462.500
2 5370
@ kel
3 R e B R
@ 425000 | - - S ]
5 E
= =4
= &
S
387.500 1128 1021 918
350.000 Var. depésitos Cuenta Caja de Aplazo Otros
22 g 8 2 49 3 9 22 4 94 totales coriente ahoro
- Lo = 4
Fsisisizziiss
. . . Descom. de la var. mensual de los préstamos al
Préstamos al sector privado en moneda nacional X .
sector privado en moneda nacional
250.000
11.072
220000 | - - - - - - - - - - - - - - - - - - S R s s e s e e e e e
@
Al o
p ¢
3 190000 | - 2
5 2 5.191
= T
E
= s 3.286
5
160.000 I~ e [ e I |
1768
827
130.000
S 3. = 3‘ b=} :j 4 3 2 : pa} j : Var. préstamos  Adelantosy  Hipotecariosy Personalesy Otros
3,'; g é ’3 g § g é z "_::’ 3 E” E- alsec. Priv.en Documentos Prendarios  Tarjde Crédito
= moneda nac.

Fuente: UIM en base a informacion periodistica, BCRA, MAGPyA y MAE.
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