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SIGUE SIN RECUPERARSE EL CONSUMO
Y LAS RESERVAS CIERRAN 2024 EN EL
NIVEL MAS BAJO DESDE ABRIL PASADO
AFECTADAS POR FACTORES
PUNTUALES DE FIN DE ANO

Nuevo deterioro en octubre de los
indicadores de consumo masivo a pesar

de la reciente recuperacion del salario real

En octubre los datos de consumo masivo Ventas de consumo masivo
empeoraron su desempefo respecto a Variacion interanual real, en %
septiembre en todos los puntos de ventas mjul-24 mago-24
encuestados y acumulan en los primeros 10 56 msep-24 moct-24
meses del aio caidas interanuales cercanas a @ Ac. 10 meses
los 2 digitos. El consumo en centros de compra, -
Unico canal que habia mostrado crecimiento
interanual en 2024 (+5,6% i.a en agosto), volvio .83 -7,8
a caer en el interanual en octubre por segundo [ Y
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nuevo deterioro de la cuenta corriente a Centros de Autoservicios  Supermercados
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pesar del superavit comercial récord en
2024 FUENTE: @SuramericanaV en base a AFIP y MECON
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FUENTE: @SuramericanaV en base a B.C.R.A.
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USDa3.149 millones (respecto al récord de
USD24.536 millones en 2023).

En tanto, a pesar de que cerca del 50% de los
pagos del mes se canalizaron a través del acceso
al délar MEP y no al mercado oficial de cambios,
en noviembre se ampliéo el déficit de la
“cuenta de viajes y otros pagos con tarjeta”,
sumo6 USD491 millones y acumuld en el afio
unos USDs5.121 millones (que se compara con
los USD6.621 millones de 2023).

Continuando la tendencia iniciada en junio
pasado, el déficit del balance cambiario de
noviembre sumé USDg11 millones y acumulo
unos USD6.352 millones en los Ultimos seis
meses, aunque en el acumulado de 2024 el
saldo resulta positivo en USD2.796 millones.

Al observar la evolucién del saldo y los
componentes del balance cambiario del
B.C.R.A. durante 2024 respecto al afio previo
surgen diferencias significativas.

En primer lugar, de la mano del superavit
comercial récord, la cuenta de bienes y
servicios ampli6 su saldo positivo
(USD14.367. millones) en poco mas de
USD8.0o00 millones, explicado tanto por una
recuperacion de las exportaciones pasado un
2023 caracterizado por una fuerte sequia y
con un sector energético creciendo con
fuerza, como por una caida significativa de las
importaciones en un afo en el que el ajuste
del gasto interno fue notorio; mientras que el
déficit de la cuenta de intereses y utilidades (-
USD11.571 millones) crecid cerca de unos
USD2.000 millones.

La cuenta financiera tuvo una reversion mas
que significativa, como consecuencia del
impacto en los depdsitos en el sistema
financiero que tuvo el blanqueo de capitales

en 2024, asi como de los préstamos y
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Déficit viajes y otros pagos con tarjeta
En millones de USD
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FUENTE: @SuramericanaV en base a B.C.R.A.

Balance cambiario B.C.R.A.
En millones de USD

(A) Cuenta Corriente Cambiaria

(R=(0+(2) 388 2796
(1) Bienes y Servicios 6.290 14.367
(2) Intereses y Utilidades -9.872 -11.571
(2.1) Intereses netos -9.534 -11.342

Ingresos 827 893

Egresos 10.361 12.235

FMI 3.017 3.098

Bilaterales y otros Organismos 2166 2130
Otros Sector Publico 2.072 4.245
Otros pagos de intereses 3106 2763

(B) Cuenta Capital cambiaria 12 62
(C) Cuenta Financiera total -18.106 3.552

IEDy Portafolio 919 719
Préstamos -5.373 3.469

FMI -5.079 927

ooll 1134 -3.439

FAE -724 2132

Resto -8.083 -255
Internacionales (D (U (Brs(c) | 21675 6410

FUENTE: @SuramericanaV en base a B.C.R.A.
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emisiones de deuda en USD: mientras que en

2023 registro un déficit de USD18.106
Liquidacion divisas sector
agroexportador
Totales por ano, en millones de USD
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afectadas por factores puntuales en la

Ultima semana de 2024
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En el mes de diciembre el complejo
agroexportador acumuld liquidaciones por un
total de USD1.966 millones y acumulé en el
afno 2024 unos USD25.091 millones. Asi, las

liquidaciones en el Ultimo mes del afio cayeron Saldo neto del BC.RA. en el MU.LC

1,7% respecto a noviembre, pero subieron un Totales por mes, en millones de USD

57,8% respecto a igual mes de 2023. 3345

3.272

Al analizar la dinamica de las liquidaciones en
los Ultimos 10 afios, se observa que en 2024

2.882
2.358 2.532
2.084
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extraordinario del programa “Doélar soja”, el
.. . FUENTE: @SuramericanaV en base a B.C.R.A.
total liquidado en 2024 (USD25.091 millones)

estuvo un 8,7% por encima del promedio

2014-2024 (USD23.086 millones).
Reservas internacionales del B.C.R.A.

En diciembre las compras netas de divisas del Evolucion diaria, en millones de USD
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desacelerando cerca de USDi.ooo millones 31000
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demanda de importadores y pagos de deudas

financieras.
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Al cierre de 2024 las reservas internacionales
sumaron USD29.607 millones y registraron
una baja de USD6o7 millones, la primera
desde julio pasado. A pesar de las compras de
divisas (USD732 millones) y de los desembolsos
netos de organismos internacionales (USDgg7
millones), esta vez la baja de los encajes en
dolares (cerca de USD1.700 millones) en la
Ultima jornada habil del mes fue el principal
factor explicativo de esta baja de las reservas.

Asi, las reservas volvieron a los niveles
observados en abril de 2024 y a pesar de que
recuperaran esta semana el nivel de
USD30.000 millones por la vuelta de estos
encajes (se transfieren a cuentas del exterior
por entidades financieras extranjeras que de
otro modo tendrian mayores requerimientos de
capital por las normas de Basilea), no
compensaran la baja que se producira luego
del pago del proximo g de enero de los bonos
reestructurados.

Del total a pagar el préoximo jueves g de enero
por USD4.343 millones, dada la composicion
entre tenedores extranjeros y domésticos, es
esperable una baja cercana a los USD2.600

millones.
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RESUMEN MERCADOS INTERNACIONALES"

Tasas EE.UU. Var.Sem  Var. Aho Precios Commodities Var. Sem Var. Aiho
FED 4,33% 0 o Oro 2668,30 2,0% 1,5%
=1M 4,45% 1pbs 5 pbs Petréleo 73,09 3,5% 1,0%
= 3M 4,36% 5 pbs -1 pbs Gas Natural 3,65 3,9% 0,5%
= eM 4,31% 2 pbs 7 pbs Trigo 147,38 -0,2% -1,1%
1Y 4,17% -3 pbs 1 pbs Maiz 142,44 1,2% 0,2%
E10Y 4,57% -5 pbs -1 pbs Soja 273,48 3,3% 1,4%

Monedas Var.Sem  Var. Aho Bolsas internacionales Var. Sem Var. Aiho
=@| 1,0266 -15% -1,3% E= Dow Jones 42392,27 -1,4% -0,4%
=5 1,2383 -1,2% -1,3% E= S&P 500 5.868,55 -1,7% -0,2%
o= 157,59 -0,1% 0,4% B NASDAQ 19.280,79 -2,2% -0,2%
= 7.2989 0,0% 0,0% EM sShenzhen 10.088,06 -5,4% -3,1%
E= 6,1485 o -0,5% EE IBOVESPA 120.249,62 0,0% 0,0%
== 1031,70 0,8% 0,1% E= S&PBYMA 2695646,43  4.6% 6.4%

Tasas Argentinas  TNA TEA Var. Aiho Ddlar oficial, futuros y financieros Var.Sem Var. Ao
== Riesgo Pais (EMBI+), en pbs 610 -25 pbs E=ccL 1175,33 -0,6% -1,0%
= LEFI BCRA 32,00% 37,69% o = MEP 1.159,01 -0,6% -1,2%
== Caucion 1d 33,95% 40,40% -144 pbs E= Exportador (80/20)  1.061,27 0,0% -0,2%
== BADLAR Priv. 32,88% 38,36% o E= Turismo 1.652,40 0,2% 0,0%
== TAMAR Priv. 34,44% 40,44% 111 pbs E= BCRA 1032,75 0,2% 0,0%
= PF Personas 32,73% 38,12% [¢) == ROFEX Nov 25 1.256,50 -1,2% -1,0%

() cierres al jueves 2.1

EQUIPO DE TRABAJO

Fundador y Presidente: Martin Guzman

Elaboracidon del informe: Martin Guzman, Guillermo Hang, Melina Mallamace, Ramiro Tosi

DISCLAIMER: La informacidn contenida en este documento se produce solamente con fines informativos y no
constituye una oferta de compra ni una solicitud para vender, ni constituye base para ningun contrato o

compromiso alguno que se adopte en materia de inversién.
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