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RESUMEN EJECUTIVO

Otra corrida cambiaria tuvo lugar en Argentina en los Ultimos dias de agosto. Este shock llevé al valor del ddlar
de Estados Unidos desde los $30 promedio hasta los $39 (mercado mayorista). De esta forma, con respecto al
mismo mes del afio anterior el valor de esta moneda se ha duplicado (en septiembre del 2017 promedié los

$17,20).

Este nuevo incremento del tipo de cambio generd una fuerte modificacion de las expectativas macroecondémicas,
con un salto de la inflaciéon proyectada para los proximos meses y una profundizacion de la recesidn. Segun el
Relevamiento de Expectativas de Mercado, el aumento de precios estimado para este afio podria ubicarse en
40,3%, cuando hace un mes este valor se encontraba en 31,8%. Por otro lado, en julio se proyectaba una caida
del 0,3% del PBI para este afio, valor que se ha actualizado hasta un -1,9%. También se volvieron mas negativas

las expectativas de ambos indicadores para el afio 2019.

El gobierno nacional se vio obligado a tomar nuevas medidas econdmicas con el objetivo de dar mayor
previsibilidad y tranquilizar a los mercados. Estas decisiones incluyeron un llevar a cabo un nuevo acuerdo con el
FMI, correcciones en el ambito monetario y una revision de las metas fiscales que significd, entre otras medidas,

mayores retenciones a las exportaciones y aumento del gasto destinado a los sectores mas vulnerables.

En primer lugar, el gobierno decidié endurecer las metas fiscales para los préximos afos, reduciendo el déficit
primario del 2019 desde el 1,3% previsto al 0% y planificando alcanzar un superavit para el afio 2020. Para
lograrlo, la principal medida aplicada fue la extensién de las retenciones a las exportaciones a todos los
productos, que anteriormente sélo alcanzaban a la soja y sus derivados. Se impuso una alicuota del 12%, con
topes de $4 por délar exportado para los productos primarios y $3 para el resto, mientras que la soja y sus
subproductos pagaran el 18% mas el monto fijo por délar exportado. También en el plano fiscal se decidié tomar
medidas de contencidn social, que incluyen pagos extraordinarios a los beneficiarios de la Asignacion Universal

por Hijo y de otros programas sociales, junato al refuerzo de programas alimentarios.

En el ambito monetario el Banco Central decidié aumentar la tasa de politica monetaria del 40% al 60%, a la vez
que incrementé los encajes bancarios, lo que significa que los bancos se ven obligados a mantener un porcentaje
mayor de los depdsitos como reservas, limitando la cantidad de dinero que circula en la economia. Ademss, la
autoridad monetaria intervino vendiendo reservas en el mercado cambiario con el objetivo de controlar el tipo

de cambio.

Finalmente, un ultimo punto destacado incluye otra negociacién con el FMI para llegar a un acuerdo con nuevas
condiciones distintas a las que incluia el firmado en junio. Entre los principales cambios se incluirian el
endurecimiento de las metas de déficit y el adelantamiento de los desembolsos del préstamo, a fin de dar mayor

certidumbre con respecto a las necesidades financieras del gobierno nacional.
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Consumo privado
Focus Economics
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Consumo Publico
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Participacidn % por|Consumo|ConsumolInversion| Exporta- [ Importa-
componente Privado | Publico ciones | ciones

ler trim 2018 70% 16% 15% 12% 16%

Promedio 2004/2018 67% 15% 16% 17% 16%




INFLACION, RESERVAS Y TIPO DE CAMBIO
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BASE MONETARIA, INTERES Y BANCOS
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FINANZAS PUBLICAS NACIONALES
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DEUDA EXTERNA Y BALANZA DE PAGOS
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MERCADO LABORAL
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