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Actualidad

Breve resumen de los principales acontecimientos politicos y econdmicos ocurridos durante junio de 2019.

Internacionales

Elecciones en EEUU: Trump lanza su campafia de
reeleccion para 2020

Donald Trump, lanz6é en Florida su campafia para la
reeleccion en las presidenciales de 2020, destacando
gue su economia es la "envidia" del mundo y acusando a
sus rivales demdcratas de querer "destruir” el pais.

Cerca de 20 mil seguidores, muchos portando gorras
rojas y carteles con el eslogan "Hagamos América
grande de nuevo", lo ovacionaron emocionados cuando
lo vieron llegar al Amway Center de Orlando.

Donald Trump revoca ley medioambiental de Obama
El Gobierno del presidente de Donald Trump dio marcha
atras al plan de Barack Obama disefiado para reducir las
emisiones de dioxido de carbono de las centrales
térmicas y forzar la transicién hacia energias menos
contaminantes.

La nueva politica, bautizada como “Energia Limpia
Asequible” se limita a incentivar la eficiencia de este tipo
de centrales de generacion eléctrica para facilitar su
mayor longevidad y otorga a los estados discrecion para
determinar sus objetivos de emisiones.

Bolsonaro revoca el decreto que autorizaba el porte
de armas de fuego en Brasil

El presidente de Brasil, Jair Bolsonaro, revoco el decreto
que flexibilizaba la portacion de armas de fuego y que
habia sido rechazado por el Senado. La medida
sorprendié a los analistas porque el portavoz del
gobierno, Otavio do Rego Barros, habia declarado que el
decreto no iba a ser revocado. En lugar de ese decreto,
Bolsonaro edit6 tres nuevos decretos y envié un proyecto
de ley al Congreso Nacional sobre el mismo tema.

Facebook se asocia con varias empresas para
sacar una criptomoneda propia

El proyecto de divisa cuenta con el apoyo, ademas de
la red social, de compafiias como Visa, Mastercard,
PayPal y Uber, que formaran parte de un consorcio
bautizado "Asociacion Libra" y que actuard como ente
supervisor de la criptomoneda. Cada empresa
participante aportara alrededor de 10 millones de
dolares al consorcio de gestion de la divisa, para asi,
dotarla de estabilidad.

El bitcoin se dispara por encima de los 13 mil
ddélares en maximo de 17 meses

El bitcoin se dispard hasta los 13 mil 440 ddlares por
unidad, siguiendo la racha alcista y poniendo el valor
de la moneda digital en unas cifras no vistas desde su
hundimiento a finales de 2017.

En lo que va de afo, el bitcoin se ha revalorizado
alrededor del 250%, desde los tres mil 800 ddlares
gque costaba wuna sola unidad en enero.
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Nacionales

Elecciones provinciales: Contindan los malos
resultados para el oficialismo

En las elecciones provinciales que se realizaron en el
mes de junio, los resultados no favorecieron del todo
a “Cambiemos”. EI oficialismo perdié6 en las
elecciones generales de San Juan, Misiones, Chubut,
Entre Rios, Tucuman, Formosa, San Luis, Santa Fe y
Tierra del Fuego. En cambio, el partido oficialista,
obtuvo tres victorias en las provincias de Jujuy
(Generales), Corrientes (Legislativas) y Mendoza
(PASO).

Mauricio Macri apunta a la reeleccién con Miguel
Pichetto como vicepresidente.

A cuatro meses de las elecciones generales de
octubre, “Cambiemos” confirmé la  formula
presidencial con la cual competira por la reeleccion.

El actual presidente del pais, Mauricio Macri, anuncio
gque sera, nuevamente, candidato a presidente en
férmula junto a Miguel Pichetto, que sera el
postulante a vicepresidente.

El desempleo alcanz6 el 10,1% y hay 2 millones
de desocupados

En doce meses, la tasa de desocupacion subié del
9,1 al 10,1% segin los datos del INDEC. Esto
significa que, hay 1.920.000 desocupados urbanos,
220.000 mas que un afio atrds y si se incluye la
poblacién rural, el desempleo golpea a mas de 2
millones de personas.

También aumentdé la subocupacion, que paso del 9,8
al 11,8%, sumando asi 2.250.000 personas que
trabajan menos de lo que estan dispuestos a trabajar.

Telecom obtiene un préstamo de US$ 300
millones del BID

Telecom y BID Invest firmaron un acuerdo de
financiacion por un monto total de hasta US$ 300
millones, con vencimiento a 7 afios. El préstamo
financiara parte del plan estratégico con eje en el
despliegue de la red 4G de Personal. También
permitira ampliar y reconvertir las redes fijas de cobre
a redes de fibra o hibridas fibra-coaxial, para
potenciar los servicios de banda ancha fija de Fibertel
y de television paga mediante Cablevision.

Aerolineas prestard servicios de talleres a sus
competidoras

Aerolineas Argentinas decidié abrir sus talleres de
mantenimiento y asistencia para otras empresas
aéreas. La idea de la empresa es conseguir ingresos
adicionales para aminorar su dependencia de los
fondos publicos. Para este semestre de 2019,
proyectan que pueden conseguir US$ 10 millones por
prestar ese servicio a otras compafiias del sector.
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Riesgo Pais

A continuacion, se exhibe la evolucion del riesgo pais argentino desde diciembre de 1998 hasta la actualidad.

El Anexo Metodoldgico complementa la informacién presentada en este item.
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Durante el mes de junio, el riesgo pais experiment6 una baja del 17,16% respecto del valor de fines de mayo. Si se analiza la tendencia anual, se observa un aumento del
indice del 37,56%, de punta a punta entre julio 2018 y junio 2019.

Miximo serie Minimo serie Maximo Minimo Maximo Minimo  Variacion % Variacion %
. .. .. ultimos 12 ultimos 12 ultimos 30 ultimos 30 ultimos 12  ultimos 30
histdrica histdrica ’ , ,
meses meses ED ED meses dias
7.220 185 1.008 551 1.008 821 37,56% -17,16%
3/7/2002 26/1/2007 3/6/2019 27/7/2018 3/6/2019 | 21/6/2019

Audit | Tax | Advisory

Wwww.crowe.com.ar



http://www.crowe.com.ar/

/N Crowe

Tasas de interés domésticas

A continuacion se presenta la evolucion de la tasa BADLAR en pesos de bancos privados y la tasa de interés por depdsitos a 30 dias en entidades financieras. La serie
corresponde a la publicacion diaria del Banco Central de la Republica Argentina.

El Anexo Metodol6gico complementa la informacion presentada en este item.

Al 28 de junio de 2019 la tasa BADLAR, calculada por el Banco Central de la Republica Argentina, presentaba un valor de 47,50%, 5,50 puntos porcentuales menor que el
valor que se registro a fines de mayo de 2019 y 18,25 p.p. mayor que la observada a fines de junio de 2018.

Por su parte, la tasa por depésitos a 30 dias a fines de junio de 2019 es de 48,47%, 2,68 puntos porcentuales menor que el valor de fines de mayo de 2019 y 21,39 p.p

mayor que la tasa a fines de junio de 2018.

Tasas de interés domésticas - Ultimos 12 afios
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Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA

Tasas de interés domésticas - Ultimos 12 meses
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Fecha

Valor al 28/06/2019
Variacion ultimo mes (en p.p.)
Variacion ultimos 12 meses (en p.p.)
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Tasa por depdsitos a

Tasa BADLAR
30 dias
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Tasas internacionales de referencia
A continuacidn, se exhibe la evolucién de la tasa LIBOR y la tasa PRIME, y luego el detalle de los ultimos doce meses. Ambas tasas tienen madurez de un afio.

El Anexo Metodoldgico complementa la informacién presentada en este item.

Tasas internacionales de referencia - Ultimos 12 afios Tasas internacionales de referencia - Ultimos 12 meses
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La tasa LIBOR ha mostrado una caida de 19,87% en los Ultimos 30 dias, mientras que en el Ultimo afio también disminuy6 en un 15,52%. La tasa Prime cerr6 al 5,50% y
mantuvo su valor respecto del mes pasado, afio a afio tuvo un aumento del 16%.

Cambio %
altimos 12
meses

-19,87% -15,52%
16% 0,00%

Cambio %
altimos 30 dias
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Inflacidon

A continuacion, se exhibe la evolucién del indice de Precios al Consumidor tomando como base 100 el valor de Dic-2016 Se incluye la serie publicada por el Instituto

Nacional de Estadistica y Censos.

Luego de un periodo de seis meses de reestructuracion de equipos técnicos, en el mes de junio de 2016, se volvié a publicar el indice de Precios al Consumidor (IPC) del
INDEC. A partir de julio de 2017 el INDEC empez6 un nuevo IPC a nivel nacional retroactivo a enero.

El Anexo Metodoldgico complementa la informacion presentada en este item.

Tasa de Inflacibn mensual
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Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC.
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Maximo
Gltimos 12
meses

6,53%
Nacional*

Minimo
Gltimos 12
MERES

2,57%

sep-18

dic-18

Variacion %
IPC ultimos 12
meses

55,75%

Variacion %
IPC altimo
mes

2,72%

*IPC Nacional disponible a partir de enero 2017

www.crowe.com.ar


http://www.crowe.com.ar/

/. Crowe

Tipo de cambio

En este apartado se presenta la evolucion de los tipos de cambio peso/délar, peso/euro y peso/real durante los Ultimos treinta dias. Los datos utilizados para el délar
oficial, el euro y el real corresponden a la serie de tipo de cambio vendedor publicada por el Banco Central de la Republica Argentina.

Pesos por Ddélar 6150 Pesos por Euro
1050 [4a,87] 51.00 50,87
44.50 = N\ 550.50 50.43 \
84400 \ © 50.00 —— \
8 43.50 [~ 5 49.50 N
543.00 43,37{ N 8.49.00 | /I\
0 42.50 142,79 8 48.50 48,93 o
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N - TN SN T I IR R TN SR I 46.50 - - - - - - - - - - - - -
S S O S I S R S I S N S S SR
v A VA U U2 U\ USSP U2\ U A U\ NN SR TR\ TR T S - R\ TR\ T\ SN
S A U O L R Y
Fuente: Elaboracion propia en base a BCRA y Ambito Fuente: Elaboracién propia en base a
Valor al ., o . L o Pesos por Real
Variacién % ultimo aiio Variacién % ultimo mes
28/6/2019 11.80
42,46 47,19% -5,13% 11.60 1160
Pesos por euro 11.40 ’11.54 \
LCLLIED Variacion % ultimo aio Variacién % ultimo mes 11.20 —
28/6/2019 : . 11'00 (11,20
48,27 43,27% -3,43% ' 11,05
Pesos por real 10.80
LALLEL Variacién % ultimo aiio Variacion % ultimo mes 10 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
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11,05 48,33% -2,98% Fuente: Elaboracién propia en base a
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Tipo de cambio real multilateral (ITCRM)

A continuacion, se exhibe la evolucion del ITCRM. El indicador estaba construido con base 100 en diciembre de 2001, a partir del cambio de autoridades y metodologia en
el INDEC hemos modificado el afio base a diciembre 2015=100 y tuvimos que realizar un ajuste basado en los indices de precios més realistas que se obtenian por
fuentes alternativas al INDEC durante el periodo 2007-2015.

El Anexo Metodol6gico complementa la informacion presentada en este item.

Tipo de Cambio Real Multilateral - Anual Tipo de Cambio Real Multilateral - Mensual
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Fuente: Elaboraci6n propia en base a BCRA Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA

El tipo de cambio real multilateral es un indice elaborado por el BCRA que mide el precio relativo de los bienes y servicios de Argentina respecto de los de un grupo de
paises con los cuales se realizan transacciones comerciales, cada uno ponderado por su relevancia como socio comercial. El tipo de cambio real es la mas clara muestra
de la competitividad de la moneda local.

En este sentido, un aumento del ITCRM se interpreta como una depreciacion real del peso, mientras que una caida del mismo implicara una apreciacién real del peso
respecto a esa canasta de monedas.

Dada la convergencia en las estadisticas oficiales, se muestran solamente valores de ITCRM ajustado hasta enero-18, el status de los valores ajustados sera dejado como
archivo y con el solo fin de permitir un analisis comprensivo del periodo anterior y ya no sera publicado.

Variacion % desde Variacion % ultimos 12
enero 2007 meses

ITCRM 172,96% 4,72%

ITCRM ajustado (hasta
enero-18)

-21,65% 3,37%
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ESTIMACION DEL VALOR DEL DOLAR FUTURO
En este apartado se desarrollan diferentes herramientas para determinar si el valor del délar esta en un equilibrio estable o inestable y poder predecir cuando se podria
producir una devaluacion de la moneda.

La primera herramienta es el llamado “Délar Convertibilidad” por el cual se analiza el respaldo real que tiene el peso comparando la base monetaria y las reservas del
BCRA.

La segunda herramienta es el “Délar Convertibilidad Ampliado”, se utiliza la misma féormula que la herramienta anterior pero teniendo en cuenta las LEBACS, LELIQs y
otros instrumentos de deuda del BCRA, lo que permite una perspectiva mas amplia del mismo andlisis.

La tercera herramienta permite sacar conclusiones de corto y mediano plazo, tiene en cuenta el ritmo de suba del délar y su comparacion con la tasa de interés en
pesos.

La cuarta herramienta consiste en tener en cuenta el délar futuro.

La dltima herramienta esta basada en la teoria de la Paridad del Poder Adquisitivo (PPA), que tiene en cuenta la inflacion de diferentes paises para determinar el tipo
de cambio.

El Anexo Metodol6gico complementa la informacion presentada en este item.

Dolar Convertibilidad Dolar Convertibilidad Ampliado
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La diferencia entre el “ddlar convertibilidad” y el ddlar oficial nos permite detectar el atraso cambiario. En los graficos se observa dicho atraso durante 2015 y 2016,
recién en 2017 se empieza a revertir dicho atraso y a lo largo del 2018 y en este 2019 se ha revertido la situacion.

El “Dolar Convertibilidad Ampliado” determina a cuanto iria el precio del délar ante una crisis de confianza. Si se agregan otros pasivos del BCRA, se observa que el
atraso cambiario es mucho mayor.

A continuacion, las diferencias del “Délar convertibilidad” y “Délar convertibilidad ampliada” respecto del dolar “oficial”.

Fecha Dadlar Oficial

Délar Convertibilidad Ddlar C. Ampliado
jun-19 43,73 20,50 37,30

Variacion - @ -113,30% D -17,25%
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A continuacion, se presenta un grafico de la tercera herramienta. El analisis de estas dos variables permite sacar una conclusion rapida y a corto plazo en
relacion con la compra o venta de doélares.

Délar corto plazo

Tasa de aceleracion
- 0, 0

800% del délar 46,86% 464,53%
700% 7

Tasa de Interés 30
600% . 49,95% 27,40%
500% dias
‘31882? Eleccion Plazo fijo Invertir en dolares

(]
200%
100%
O‘;: Si la tasa de aceleracion de la devaluacion del délar da un rendimiento

mayor a las tasas de los plazos fijos, conviene invertir en dolares. Si

-100% 5 % RN )
NS NN A Y N Y Ny NN ocurre lo contrario, invertir en pesos.

N
¢ S 9 KOS SN N W N
\\) \0 ?}) (_)Q,Q O(.: $O QQ/ o (<Q; @'b V‘Q @’b \0
Durante junio de 2019, la tasa de aceleracion del ddlar fue inferior a las
B Tasa de aceleracion del délar  ® Tasa de interes tasas de plazos fijos, por lo tanto, conviene invertir en un plazo fijo.

Aclaracién: En agosto de 2018 la tasa de aceleracion del délar llegé a un 3.215%

La siguiente herramienta consiste en mirar a cuanto cotiza el délar futuro en el Mercado de Valores de Rosario, el ROFEX.

Ddlar Futuro

Délar Futuro
jun-19 46,95
may-20 72,95
Variacion 55,38%

m Ddlar Futuro
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La teoria de la “Paridad del Poder Adquisitivo” establece que el tipo de cambio tendria que ajustarse cuando la inflacién es mayor en un pais que en otro. Este analisis
implica comparar la inflacién en Argentina con la inflacion de EEUU.

"Paridad del Poder Adquisitivo"

45.00 /\
40.00 /\ Esta herramienta nos dice que el délar oficial se ha alejado de los
° /\//J i . valores del TCR, observando el ritmo de incremento de la inflacién en
'_g 35.00 I~ Délar Oficial nuestro pais y en EEUU.
S 30.00 El tipo de cambio de junio de 2019 es de 43,73 y en base a esta
g e—Tipo de teoria deberia estar en valores del 42,53 es decir, ha habido una
8 2500 Cambio Real divergencia entre los valores debido a la devaluacion del peso, sin
= (TCR) embargo la misma parece estar volviendo a converger mes a mes
como se puede observar en el gréfico.
20.00
15.00
0 o0 0 o 0 0 o0 OO OO OO O O O
AT AL I AP FURA AN R LR OB
c = w o + > 14 c QO =t = >
2285282232223

El siguiente indice, el indice Big Mac, esta basado en la teoria de la Paridad del Poder Adquisitivo. Toma los precios de las hamburguesas en cada pais comparando con
los de EEUU. Si las hamburguesas “Big Mac” en un pais son més baratas que en los EEUU, la moneda esta subvaluada frente al délar y viceversa.

Argentina Suiza

Egipto EEUU El precio del Big Mac en su pais de origen es de USD 5,51 en julio de
Argentina USD 2,71 | USD 6,54 | USD 1,75| USD 5,51 2018. En nuestro pais el precio es menos de la mitad que en EEUU.

= Desde esta perspectiva pareciera que el délar esta caro en la Argentina,
Variacion -51% 19% -68% 0% persp P d g

lo que indicaria que la moneda esta subvaluada.
Subvaluado | Sobrevaluado | Subvaluado - El indice se actualiza anualmente en el mes de julio
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Gasto Publico
A continuacidn, se exhibe la evolucién en los Gltimos 12 meses de la ejecucién presupuestaria que realiza el Estado argentino desde enero 2010 hasta la actualidad.

Dado que el déficit publico puede producir presiones inflacionarias, consideramos oportuno realizar un seguimiento de la ejecucion presupuestaria consolidada a nivel
nacional

El Anexo Metodoldgico complementa la informacién presentada en este item.

Ejecucién presupuestaria mensual

400,000
350,000
300,000
250,000
200,000
150,000
100,000

50,000

Millones de $

H Ingreso total m Gastos primarios ® Intereses

Fuente: Elaboracién propia en base a Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas

La ejecucién presupuestaria de la Administracién Nacional es publicada por el Ministerio Finanzas de la Nacién. Este documento, que se presenta en forma devengado -
mensual, muestra cuales fueron los ingresos y gastos que realiz6 el Estado y cdmo varié con respecto a meses anteriores.

Se denomina Resultado Primario, a la diferencia entre Ingresos que perciben el Estado y sus Gastos Primarios. Por su parte, el Resultado Financiero, es la diferencia
entre Resultado Primario e Intereses.

De esta manera, segun los datos oficiales el nivel de gastos en el mes de Junio fue de $380.216 millones y los ingresos totales fueron de $373.618 millones. Dando lugar
a un déficit en el resultado primario de $6.598,20 millones. Al mes de junio, el Resultado Primario acumulado es un rojo de $950.256,82 millones y el Resultado Financiero
acumulado de $2,42 billones también deficitario.
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Reservas

12

A continuacion, se exhibe la evolucion de las reservas internacionales y de las denominadas reservas internacionales de libre disponibilidad. Para calcular las reservas de
libre disponibilidad, se sustrae al valor de las reservas el de la base monetaria y los LEBAC y NOBAC en circulacién, resultando en un valor absoluto negativo.

El Anexo Metodol6gico complementa la informacién presentada en este item. Se presentan los valores a Junio 2019.

IMPORTANTE: Debido al pasaje de LEBACS a LELIQ, las mismas se agregan al calculo de reservas de libre disponibilidad, adicionalmente se menciona que las reservas
de libre disponibilidad han ingresado en terreno positivo debido al pasaje de pasivos del BCRA al Tesoro Nacional el cual es de publico conocimiento

Reservas - Mensual
80,000

60,000 o

67,105

/\/

40,000

20,000

Jun-18 Jul-18 Aug-18 Sep-18 Oct-18.-Nov-18 Dec-18 Jan-19 Feb-19 Mar-19 Apr-19 May-19

Millones de USD

-20,000

Jun-19

-40,000

— RESErVas Reservas de libre disponibilidad

Fuente: Elaboracion propia en base a BCRA

80,000

60,000

Reservas - Anual

67.105

7~

/\__/"\_\\

W

40,000

2 W

]

D

& 2,000

12}

()

c

2 04t : . . . . . . . . 9.872
= 2008 2009 2010 2041 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 , 2019
-20,000

-40,000 -— -

-60,000 @ RESERVAS (millones de USD)

80,000 RESERVAS DE LIBRE DISPONIBILIDAD (millones de usd)

Fuente: Elaboracion propia en base a BCRA

Reservas

Reservas de libre
disponibilidad

Variacion % Gltimos 12 meses
disponibles

25,76%

Variaciéon %

altimo mes

disponible
-0,45%

-138,24%

-31,69%
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Sistema Bancario
A continuacion, se presenta la evolucion de los ratios de depdsitos y préstamos sobre la base monetaria.

El Anexo Metodoldgico complementa la informacién presentada en este item.

Depdsitos y Préstamos sobre Base Monetaria - Anual

6.0

5.0 287 A 4,93
520 3,84

=1
3.0 2.42
1

2.0 2.38

1.0

0.0 T T T T T T T T T T

e I S\ S P SR A AP
Dep6sitos sobre base monetaria e Créditos sobre base monetaria

Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA

El dltimo dato disponible a la fecha de la elaboracion de este informe corresponde al mes de mayo de 2019. Los depositos subieron en un 2,28% y los créditos aumentaron
en un 6,01% con respecto a abril de 2019.

En el siguiente cuadro se pueden observar las variaciones de los depositos y préstamos en relacion a la base monetaria

Variacion % Variacion %

Millones de $ o o -
tltimo mes ultimo afio

Depositos sobre

. 2,28%
base monetaria

27,98%

Préstamos sobre 6,01% -5,61%

base monetaria

*Ultimo mes disponible mayo 2019
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Agregados Monetarios

A continuacion, se presenta la evolucion del M2, la base monetaria y el multiplicador de dinero bancario.

El Anexo Metodoldgico complementa la informacion presentada en este item.

14

El ultimo mes disponible del M2, a la fecha de la elaboracion de este informe, es de Mayo de 2019, en cambio, la Base Monetaria tiene los valores actualizados a Junio del

20109.

Multiplicador de M2

2.50

2007 214 1 99 =
1.50 :

1.00

0.50

0.00 T T T T T T T T T T T T |

A Ad AP AP D AD AD AR D A9 D D AD
W T T T o o 0 T o (& @ e

Fuente: elaboracion propia en base a BCRA

Base Monetariay M2

3,500,000
3,000,000 ~
7 ~—— | 3125562

2,500,000 ==

[2,531,835
, 2:000,000
@ 1,500,000 |
o
1,000,000 - 1,375,803
3 1,065,530 |
@ 500,000
c
s s
=

I R R R I I I C R S

R gR R B N
Y P E S

Base monetaria M2

Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA

Variaciéon % ultimo

Base Monetaria

Variaciéon % altimos 12
MESES

29,12%

mes disponible
1,43%

M2(*)

2,09% 37,71%

Multiplicador de dinero bancario

5,59% 3,92%

(*) Ultimo mes disponible M2 mayo 2019
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Balanza Comercial
A continuacion, se exhibe la evolucién de la balanza comercial en forma mensual desde enero de 2003 en adelante. Luego, la evolucién de los Ultimos 12 meses.

El Anexo Metodoldgico complementa la informacion presentada en este item.

Balanza comercial - Serie Mensual : :
8.000 - Saldo comercial Saldo comercial
' 6,017 2018 total 2019 parcial
6000 5133 5000 >3 5167 5013 5354 5344 5282 0 5136 5313 En millones de
délares
4,000 - R to d
4 nespecto oe Respecto del mes
3 2,000 - mismo mes afio .
S . anterior
S previo
3 01 Variacion
; — T % 4 3§ 8 8 3 3 3 3 2 ta 17.22% 1325%
g 2007 & § § § § § § § § § § § § exportaciones
= E < E 2 =3 o) 3 3 S = 3 a o Variacion
= 4000 2 3 i 2 & 9 2 8 . & = < 2 importaciones -21.97% 11,26%
-3,913 -4,004 -3,953 .
6,000 - 4609 g g7q 4305 4214 4174 4644
-5,458 6174 5204 ' Variacion saldo -204.49% 20.54%
8,000 1 6447 ! ' comercial* ’ ’
= Exportaciones Importaciones e Balanza comercial
Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC

A la fecha de la realizacién del informe los ultimos datos provisorios disponibles corresponden al mes de Mayo.

En Mayo de 2019 la balanza comercial arrojo otro saldo positivo, esta vez por USD 1.373 millones
Se puede observar que la tendencia de la balanza comercial es positiva. En el Gltimo mes aumentaron las exportaciones y las importaciones, también sufrieron un
aumento, pero en menor medida.

Respecto a la variacién interanual, se puede observar la marcada diferencia en terminos de déficit, donde a May-19 el mismo era de —USD 1314 millones y a May-19
se ha revertido a un superavit de USD1.373 millones.
Los principales socios comerciales fueron Brasil, China y Estados Unidos.

Los principales destinos de las exportaciones en 2018 fueron Brasil, China, Estados Unidos, Chile, Vietham, Argelia, Paises Bajos, India, Espafia, Canada

Los principales origenes de las importaciones en lo que va de 2019 (top five): Brasil, China, Estados Unidos, Alemania y Paraguay
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Precio del petroleo

16

A continuacion, se muestra la evolucidn histérica del precio en dolares del barril de petréleo a partir de enero de 2005. También se incorpora la evolucién del dltimo afio y
la del ultimo mes. Los datos utilizados son los correspondientes al precio futuro del petréleo crudo WTI

Durante el mes de Junio, el maximo fue de USD 59,27 por barril y el minimo fue de USD 51,07.

Por otro lado, si se compara el dltimo dia de junio con el dltimo dia de mayo, vemos que el precio aument6 en un 10,86%, es decir, el precio del barril cuesta USD

5,80 mas.

Precio del petrdleo - Anual

Precio del petroleo - Mensual

160 |i50’60 90
140 80 75,30
120 70 M
60
100
T T 50
g 80 | 3
g g % 42,53
g 60 - d_ E—E 30 I—I
a) 59,22 a}
¢ e 20

42,12

59,22

Fuente: Elaboracién propia en base a Investing.com
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Fuente: Elaboracién propia en base a Investing.com

Maximo ultimos 12 Minimo ultimos 12

Maximo ultimos 30 dias  Minimo ultimos 30 dias

meses meses
USD 76,41 USD 42,53 USD 59,27 USD 51,07
3/10/2018 24/12/2018 27/6/2019 13/6/2019

Variacion ultimos 12 Variacion % Variacion % ultimos 30

Variacion ultimos 30 dias

meses ultimos 12 meses GIEY

-USD 6,59 -10,01% USD 5,80 10,86%
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Granos

A continuacion se expone la evolucion del precio de los granos mas relevantes que comercia la economia argentina; la soja, el maiz y el trigo.

El Anexo Metodol6gico complementa la informacion presentada en este item.

Precio de Granos - Junio 2019

400.00
350.00
300.00
250.00
200.00
150.00
100.00
50.00
0.00

—Soja

)
> O Q¥ e M 212
b\o,\” v

AN Q)\"\/ s TFGO

Soja Maiz Trigo
28/6/2019 USD 330,00 | USD 165,00 | USD 194,00
e
variacion % 2,48% -1,79% 5,43%
Gltimo mes
Variacion %
altimos 12 5,84% 19,66% 6,13%
meses
L UsD 343,00 | USD 179,00 | USD 211,10
Gltimos 12
meses 5/2/2019 17/6/2019 6/8/2018
USD 294,00 | USD 130,01 | USD 156,00
Minimo ultimos
12 meses 13/5/2019 | 13/7/2018 | 29/4/2019

Ha habido resultados positivos en los precios de la soja y el trigo durante el mes de junio, en cambio, el maiz ha obtenido resultados negativos.

17

Siendo mas precisos, se han producido subas en los precios de la soja de 2,48%, y del trigo de 5,43%. Por su parte, el maiz ha tenido una caida del 1,79%, pero, a lo

largo del mes, alcanzé los USD 179, su precio maximo en el Gltimo afio.

Al comparar los precios con el mismo periodo del afio anterior, la soja sufrié una suba del 5,84%, el maiz subi6 un 19,66% vy el trigo, también aumenté en un 6,13%.

Audit | Tax | Advisory
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Producciéon automotriz

A continuacion se presenta la evolucion de la produccion y las exportaciones de ciertas ramas del sector automotriz (automoviles y utilitarios) en los ultimos doce meses.

Los datos corresponden a la serie mensual publicada por la Asociacion de Fabricas de Automotores (ADEFA).

El Anexo Metodol6gico complementa la informacion presentada en este item.

Produccion y Exportacion automotriz - Mensual

60,000
50.000 49,335
40,000 39,420

NS NS NS

»W

36,808
|
® I,\‘b ',\tb ',\tb ',\q

; ¥ N ¥ b b "
W e o U o

$0

= Total produccién Total exportaciones

Fuente: Elaboracion propia en base a ADEFA

NS A2 I\ A2 N
T N R R

Segun ADEFA, en junio 2019 la produccién de automoviles y utilitarios sufrié una caida con respecto la de mayo, disminuyendo un 21,02%. Al comparar contra mismo mes
del afio anterior podemos hallar una caida del 39,33%. Por otro lado, las exportaciones disminuyeron un 20,30% comparado con el mes de mayo y al comparar contra el

mismo mes en el afio anterior, hubo una disminucién, del 23,99%.

Audit | Tax | Advisory

2017

Producciéon

472.158

Exportaciones

209.587

2018

466.649

269.360

Acumulado 2019

Respecto del mes
anterior

161.182

Variacié

106.876
n Variacion

-20,30%

Respecto del mismo

mes afio previo

-39,33%

-23,99%
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Estimadores de la actividad econdmica.

Los siguientes graficos muestran la evolucion de los indicadores de actividad econémica, tomando como base 100 el valor de enero de 2005.
El Anexo Metodoldgico complementa la informacién presentada en este item.

Ultima informacién publicada.

: - _ , indice EMAE - INDEC
Estimadores de actividad economica - Valor Indice Tendencia anual
250.00 170
165
200.00 160
150.00 123 1>3.02
' 119.07 125 149.3¢ -] _~|151.04
S [iage] 0]
100.00 - .
140 138.20 140.45
135
50.00 - 130
125
000- 0 foe) © foe) © 0 © 0 o o o) o o 120 T T T T T T T T T T T T 1
— — — - — — — — — —l «— - —
§ § § §8 § §8 § § 8 § 8§ § § SIS I I R A
¥ 5§ 3 9 £ & 3 § § € ' &5 & SV *,’1« & 0\,’1« q,;q' Qfl« é,"l/ R N N I
= ° < o © z o 5 uo = < = SN A RS I A ORISR GIES
"LDER "EVAE Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC

Es importante mencionar que el indice Lider, generado por la Universidad de Di Tella, dejo de ser publicado en octubre de 2015, pero volvio a publicarse nuevamente en el
mes de Junio de 2016.

Variacion %
altimo mes
disponible

LIDER -38,97% -0,55%
EMAE (*) -1,30% 4,39%
(*) Ultimo mes corresponde a abril 2019

Variacion % ultimos
12 meses disponibles
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Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion

20

A continuacién se presenta la evolucion del Indicador Sintético de la Actividad de la Construccién (ISAC) publicado por el INDEC. La serie utilizada corresponde a los
valores mensuales con base 100=2012 (revisada 2017)

El Anexo Metodoldgico complementa la informacion presentada en este item.

A la fecha de la realizacién del informe los Gltimos datos disponibles corresponden al mes de mayo de 2019.

El sector de la construccién es uno de los mas relevantes para la economia argentina y uno de los grandes impulsores de la recuperaciéon econémica luego de la crisis de
2001/2002, al ser uno de los mas dinamicos de la economia. Esto se explica tanto por el efecto multiplicador que genera cada peso gastado en la construccién -su impacto
en otras actividades- como por su contribucién a la creaciéon de empleo, dado que es un sector mano de obra intensivo, sobre todo para las construcciones residenciales.

El ISAC muestra la evolucion del sector tomando como referencia la demanda de insumos requeridos en la construccion.
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ISAC
indice ultimo mes disponible

Variacion % ultimo mes

Variacion % ultimos 12 meses

Wwww.crowe.com.ar



http://www.crowe.com.ar/

/. Crowe

Evolucién de indices y stocks

A continuacion, se exhiben la evolucién y la composicién de los principales indices de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires: MERVAL y MERVAL25.

El Anexo Metodoldgico complementa la informacién presentada en este item.

MOLA
MERVAL y MERVAL25 - Junio 2019 BoLT
45,000 BYMA
41.796,36 M
40,000 - VALO
35,000 34.119,10 GGAL
— PAMP
30,000 BRIO
25,000 CGPA2
SUPV
20,000 . . . .
) KRS SRS GRS ) KRS KRS )
I I U e i il
Q{b\Q (’.'>\Q Q,\\Q Q\Q \\\Q ;{5\0 oD\Q <\\Q ,\Q,\Q q:\\Q q:b\Q qﬁo\Q ,\\Q | RSA
Merval Merval 25 Linear (Merval 25) LONG
Fuente: Elaboracion propia en base a Ambito Financiero M
TGLT
ACLARACION: No disponemos de los indices de Merval 25, debido a que no se publicé la informacién  |NDU
oficial
CAPU
POLL
GRIM
DOME
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13.818.64
67.915.197
871119.170
1520.189.432
333.528.552
5.431886.722
1439.084.675
7.689.446

7.764.073

1277.114.420

1710582
32.129.778
649.219
5.13.759
6.349.699
11006.321
41575
392.708
1064.401

15,689
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indices de expectativas

A continuacion se exponen dos indices elaborados por el Centro de Investigacion en Finanzas (CIF) de la Universidad Torcuato Di Tella para los ultimos doce meses: el
indice de confianza del Consumidor (ICC) y la Encuesta de Expectativas de Inflacion (El). Las series corresponden a los valores mensuales publicados por el CIF.

El Anexo Metodol6gico complementa la informacion presentada en este item.

indice de Confianza del Consumidor (ICC) - Expectativas de Inflacion (El) - UTDT
43 45 40.4
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Fuente: Elaboracion propia en base a UTDT

Fuente: Elaboracién propia en base a UTDT

El indice de Confianza del Consumidor es elaborado por el CIF desde 1998, y consiste en una encuesta periodica a diferentes individuos sobre sus percepciones de la
economia, la situacién econémica personal y las expectativas a mediano plazo. A continuacion, se expone un cuadro con las variaciones correspondientes al dltimo mes:

Cambio % mismo Cambio % ultimos 30

mes afno previo dias

Por su parte, la Encuesta de Expectativas de Inflacion es un relevamiento cuyo objetivo es recabar la opinién del publico respecto de la trayectoria del nivel general de
precios durante los proximos doce meses e incide, entre otras cosas, sobre negociaciones salariales, decisiones de consumo de los agentes, su apreciacion del
desempefio de la economia y su confianza en el gobierno.

Cambio % mismo Cambio % ultimos
mes afio previo 30 dias

La EI mediana no sufrié variaciones con respecto al Gltimo mes y

al mismo mes del afio anterior
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Finanzas Personales
A continuacion, se exhibe la evolucion del grupo de indicadores de “Finanzas Personales”. Se utilizaron diferentes tipos de instrumentos financieros para conformar
diversas carteras. Cabe sefialar que el valor de cada cartera fue considerado al primer dia de cada mes.

En abril de 2017, vencié el BONAR 2017 que se utilizaba para el calculo de las siguientes carteras. Por tal motivo se decidié cambiar al BONAR 2022 con vencimiento
en enero de 2022.

El Anexo Metodol6gico complementa la informacion presentada en este item.

250 $ 250,000.00
200 $200,000.00
Q 150 $ 150,000.00
S
T
> 100 $ 100,000.00
50 $ 50,000.00
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
e |PC INDEC Ddlar oficial e Proporcional e Conservadora e Riesgosa
Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC, Congreso y otros

En diciembre de 2015 se quitaron todas las restricciones de compra y venta de moneda extranjera que habian sido impuestas por el gobierno anterior en octubre de
2011. Esto generd una fuerte devaluacion en el peso con respecto al dolar “oficial”. Por otro lado, los nuevos directivos de la autoridad monetaria decidieron aumentar
las tasas de las Letras de Tesoro (Lebacs), esto tuvo un impacto en los bancos comerciales que aumentaron las tasas de interés de los instrumentos a plazo fijo.
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En el mes de junio, hubo resultados positivos tanto para la cartera proporcional, la conservadora y la riesgosa que aumentaron respecto del mes anterior el 9,41%, el
7,72% y el 19,84% respectivamente.

300,000 240.00
- 220.00
250,000 200.00
180.00
200,000 160.00
140.00 g
150,000 - N 120.00 5
JA/\W - 100.00 S
100,000 e~ 80.00
e
P - 60.00
50,000 40.00
- 20.00
0 . . . T T T T T T T T 0.00
Jul-2018 Aug-2018 Sep-2018 Oct-2018 Nov-2018 Dec-2018 Jan-2019 Feb-2019 Mar-2019 Apr-2019 May-2019 Jun-2019
e Proporcional Conservadora s Riesgosa e DO6lar oficial IPC INDEC
Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC , BCRA y consultoras privadas

Dado a que han convergido en los Gltimos afios los valores de IPC Nacional y del Congreso, este ultimo no sera exhibido (sin embargo quedara como archivo), igual
trato tendra el ddlar informal, el cual ha convergido a los valores oficiales.
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