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. Durante el mes de octubre, el sector externo
continué acusando recibo del cambio de los

precios relativos, la cual afectd principalmente a Exportaciones, Importaciones y Saldo.
las importaciones. Acumulado 12 meses.

. Por segundo mes consecutivo el sector externo 85M”—L Usb Mill. USD 5
exhibio un superavit, aunque el mismo no logra
compensar los abultados déficits de los 80 - 10
primeros meses del afio. Con respecto a las ¢ “J\
ventas externas, el efecto del aumento del tipo \ -5

de cambio aun no logra impulsar fuertemente a 70
las exportaciones, dado que las mismas exhiben g5 -
cierta rigidez producto de la escasa oferta -

agricola exportable por la sequia que afecté al %0 \"\»\/"w

campo y redujo la cosecha. 55 - - -10

* Enlo respectivo a las importaciones, las mismas ¢, | | | | | 1 45
contindan deprimidas. En concreto, las compras oct-11 oct-12 oct-13 oct-14 oct-15 oct-16 oct-17
externas descendieron en octubre hasta
USD5.077 millones (-18,2% i.a.). La baja se debid Saldo (eje der.) —Exportaciones Importaciones
exclusivamente a la compra de menores
cantidades (-24,3% i.a.), dado que los precios
subieron 8,1% i.a. En el mes, con excepcion de
los bienes intermedios, todos los usos
econdmicos registraron contracciones.

Fuente: INDEC
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*  En octubre, el superavit de la cuenta capital y
financiera superd el déficit de cuenta corriente,
generando un incremento de las reservas
internacionales brutas. Dicha dindmica se origina MULC. Balance Cambiario
en un contexto en el cual el precio de la divisa

norteamericana experimentd una contraccién de Millones de USD

15.000

3,8% con respecto al promedio de septiembre, Reservas Internacionales
ubicandose en $37,1 en el segmento mayorista. 12:300 — Cuenta Corriente

— Cuenta Capital y Finandjera

e El déficit de la cuenta corriente se redujo 0%
respecto a un afio atras, pero revirtio el 7500 |-
superdvit del mes de septiembre. En octubre, el
déficit totalizd USD374 millones, resultando
83,5% inferior al registrado en octubre de 2017.
El resultado negativo se explica por el déficit
estructural de la cuenta servicios y de los 2500 |
ingresos primarios, los cuales fueron en parte
amortiguados por la mejora en la cuenta bienes,
gue continla consolidando el superavit
registrado desde abril.
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e La cuenta capital y financiera registr6 un
superavit de USD5.013 millones, revirtiendo el Fuente: BCRA
signo negativo del mes anterior, debido al
desembolso de financiamiento de FMI. En este
sentido, los desembolsos de Ila autoridad
monetaria se ubicaron en USD5.668 millones.
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* La rigidez de la politica monetaria y la pérdida del
poder adquisitivo del salario seguiran influenciando
negativamente sobre el nivel de actividad
econdmica en los proximos meses. La recuperacion
de un sendero de crecimiento dependera de que se
consolide la estabilidad cambiaria, lo cual permitira
ratificar el proceso de desaceleracién inflacionaria y
la consiguiente baja paulatina en el nivel de las tasas
de interés.

* El EMAE registré en septiembre una disminucion de
58% ia. y 19% sin estacionalidad. Asi,
interanualmente, la economia cayd con fuerza en el
tercer trimestre, afectada por la crisis cambiaria a
diferencia del trimestre anterior cuando la sequia
fue la clave.

* La industria y el comercio cayeron sustancialmente
en septiembre, explicando la mayor parte de la
contraccion total. En conjunto, 3,6 p.p. de la
variacion del EMAE.

* Los indicadores adelantados permiten inferir que
en octubre y noviembre persistiria la contraccion de
la economia, aunque a menor ritmo,
fundamentalmente, por el deterioro del poder
adquisitivo de los agentes econdmicos y a las aln
elevadas tasas de interés.
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EMAE. Evolucion de la serie original y sin
estacionalidad

Var. trim. -e=Var. interanual

3,8% 3,9% 3,9%
3,0%

-0,4%
3,5%
3,6% 3%
-4,1%
-4,2%
1-16 1-16 NI-16 IV-16 1-17 11-17 NI-17 IV-17 1-18 1I-18 1II-18

Nota: s.e. significa serie desestacionalizada y s.0. serie original
Fuente: INDEC
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El consumo masivo profundiza su caida

e Las ventas minoristas de Supermercados vy
Centros de Compra intensificaron su retroceso
en septiembre. Las ventas medidas a precios
constantes exhibieron un descenso de 7,9% i.a.
en los Supermercados, implicando una retraccion
de 7,4% respecto de agosto. A precios corrientes,
las mismas verificaron una suba de 30,8% i.a.. 15

Ventas Minoristas a Precios Constantes

Var% i.a.
20

. En los Centros de Compra, las ventas medidas a

10
precios contantes mostraron la mayor caida en
lo que va del ailo (15,1% i.a.), en tanto a precios I I I I

(921

corrientes las mismas crecieron un 17,2% i.a. en 0
septiembre, destacando el pobre desempefio de

Electrdnicos, electrodomésticos y computacion (- N

4,3% i.a.) y de Diversién y esparcimiento (5,3% 10 7,9
I'a')' Is Supermercados M Centros de Compra

. En este escenario, la confianza de los 15,1
consumidores sigue deteriorandose. En efecto, -20

I's . . . -18 feb-18 -18 br-18 -18 jun-18 jul-18 -18 -18
el indice de Confianza del Consumidor (ICC) e marth e mams s unes e e

evidenci6 una retraccion de 37,2% i.a.,

constituyéndose en la octava variacién negativa Fuente: INDEC
consecutiva, a la vez que se ubica 31,1% por

debajo del promedio histérico.
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En septiembre, las ventas a
precios constantes en centros de
compras disminuyeron 15,1%
interanual (i.a.) y enlos
. supermercados cayeron 7,9%
Nacionales i.a.
En octubre, la cuenta corriente
cambiaria registré un déficit de
USD374 millones, una reduccion
i.a. de USD1900 millones.

En octubre, el indice general de
actividad arrojé una caida de
3,1%i.a. y un crecimiento
mensual de 1,3%, segtin OJF.
En octubre, la inversién bruta
registré una caida de 15% i.a.
segun OJF.
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Calendario Econdmico

Feriado bancario -
Cumbre del Grupo de
los 20 (G20)

indice de salarios. (Sep-18,
INDEC)
Trabajo Registrado
SIPA
(Sep-18, MPyT)

Brasil: Desempleo Eurozona: Inflacidn

Estados Unidos: La confianza del Estados Unidos: en el tercer
consumidor se mantiene trimestre, el PIB crecid 3,5% (Oct-18) (Nov-18)
) positiva aunque cayo 1,6% anualizado con respecto al Desempleo
Internacionales mensual hasta 135,7 puntos. segundo trimestre del afio. (Oct-18)
Brasil: PIB
(I-18)
Seguimiento de la Meta de Base Estimador Mensual Industrial Indicadores del sector Informe Monetario
Monetaria (Oct-18; INDEC) energético Mensual
(Nov-18, BCRA) Actividad de la construccion (111-18; INDEC) (Nov-18, BCRA)
Nacionales Recaudacion tributaria (Oct-18; INDEC)
(Nov-18, MinHac.) Expectativas de Mercado
(Nov-18, BCRA)
Brasil: Balanza comercial Brasil: Produccion industrial Brasil: Venta y produccion Eurozona: PIB
(Nov-18) (Oct-18) de automdviles (111-18)
(Nov-18) Brasil: Inflacion
Estados Unidos: Balance (Nov-18)
Internacionales Comercial Estados Unidos:
(Oct-18) Desempleo
(Nov-18)
China: Balanza
Comercial
(Nov-18)

agradecemos citar la fuente

El presente informe no podra interpretarse o considerarse como un asesoramiento profesional para efectuar determinada operacion financiera. El Banco de la Provincia de Buenos Aires, ni sus directores, agentes o empleados
seran responsables por cualquier pérdida o dafio, ya sea personal o patrimonial, que pudiera derivarse directa o indirectamente del uso y aplicacion del contenido del presente informe. Para su reproduccion total o parcial
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