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RESUMEN EJECUTIVO

El valor del délar continlda en alza, comportamiento que se comenzd a observar con mayor fuerza desde fines
de 2017. De hecho, desde mediados de diciembre hasta la primera quincena de marzo de este afio, acumula

un crecimiento de 15%.

La depreciacion mds reciente de la moneda local impulsé al BCRA a intervenir con determinacion en el
mercado cambiario. La misma se materializé a través de la venta directa de ddlares por parte de la autoridad

monetaria, contribuyendo a frenar la suba de la divisa norteamericana.

Pese al aumento reciente, el mercado no espera que se produzca otro salto significativo en el tipo de cambio a

lo largo del afio, proyectando un valor para diciembre de alrededor de los $22.

Uno de los factores que impulsé el aumento del délar en las Ultimas semanas esta relacionado con la sequia
que estd afectando a una parte importante de la regidn Pampeana. Este hecho implicaria importantes
pérdidas en la cosecha de soja, maiz y trigo principalmente, lo cual redundaria en menores ingresos de divisas
por exportaciones, retrayendo la oferta esperada de ddlares e impulsando su precio. Un segundo impacto de
la sequia tiene que ver con el cambio en las previsiones de crecimiento, ya que la que la mayoria de los
actores del mercado (incluido el gobierno) las estaria revisando hacia la baja. De hecho, en enero de 2018, se
esperaba un crecimiento de 3,0% promedio durante el afio, porcentaje que se ha reducido actualmente al

2,7%.

En relacidn al comercio externo de Argentina, las exportaciones arrancaron el afio creciendo un 11%, lo que
representa un cambio con respecto a los valores que se observaron en los ultimos dos afios, que rondaron el
2,5% de crecimiento interanual. Este incremento se explica principalmente por las manufacturas de origen

industrial, combustibles y productos primarios.

El impacto de la sequia en el comercio exterior serd de importancia, ya que la merma en la producciéon
afectard las cantidades exportadas de los dos principales complejos exportadores del pais (oleaginoso y
cerealero). Sin embargo, se espera que parte de la caida sea compensada por un incremento en los precios
internacionales y crecimiento en la demanda de otros productos por parte de Brasil, debido a la recuperacion

de su economia (lo que podria beneficiar, fundamentalmente, al sector automotriz).

Por su parte, las importaciones siguen creciendo a tasas elevadas desde principios de 2017. En el primer mes
de este ano, el incremento interanual llegd a 32%, comportamiento explicado por todos los rubros que las

componen, principalmente vehiculos y combustibles.
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INFLACION, RESERVAS Y TIPO DE CAMBIO
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BASE MONETARIA, INTERES Y BANCOS

10,0%
9,0% - 8,7%
8,0% 18,0%

7,0% -
6,0% -
5,0% -
4,0% -
3,0% - 3,6%
2,0% -

1,0% - 1.356 +81%

0,0%

6,0%

feb-18 feb-18/feb-17

Lebac, pases y Leliq

miles de millones $

8|9|10|11|12 1|2|3|4|5|6|7|8|9|10|11|12 1|2
feb-18 feb-18/feb-17

2016 2017 2018

¥

19 pb

¥

49 pb

Sector Saldo Variaciones
privado p:corgecgo Aot
eb-1 Mes | Afio :
€N PESOS | (MM de $) reales

Depositos | 1.425 | 1,1%| 27% | 1,2%
Créditos 1.384 12,3%| 47% |17,6%

Depositos y créditos al Sector privado
(Variacion interanual en términos reales)

Créditos == == Depodsitos
25% -

20% - 17,6%
15% -
10% -
5% -
0% -
-5% -
-10% -
-15% -

-20% -
LR EE R

2016 2017 01




FINANZAS PUBLICAS NACIONALES
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COMERCIO EXTERIOR
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DEUDA EXTERNA Y BALANZA DE PAGOS
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MERCADO LABORAL
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