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Sobre el uso del lenguaje inclusivo en esta publicacion
El uso de un lenguaje que no discrimine y que permita visibilizar todas las identidades de género es un compromiso institucional del
Banco Central de la Republica Argentina. A su vez quienes hemos realizado esta publicacion reconocemos la influencia del lenguaje

sobre las ideas, los sentimientos, los modos de pensar y los esquemas de valoracion.

En este documento se ha procurado evitar el lenguaje sexista y binario. Sin embargo, a fin de facilitar la lectura no se incluyen
recursos como ‘@” o “x”. Ademas, se mantuvieron las formas de escritura originales de los textos citados.
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Resumen ejecutivo

La economia global enfrenta la incertidumbre asociada al conflicto armado entre Rusia y Ucrania y el
incremento de las tasas de interés de referencia en las principales economias del mundo por la suba de la
inflacion como consecuencia principalmente del aumento de los precios internacionales de la energia y los
alimentos y de las disrupciones en las cadenas de suministros de insumos. En este contexto, el BCRA
continud perfeccionando la regulaciéon cambiaria con el fin de promover una asignacion de divisas mas
eficiente. En agosto, las entidades y sus clientes compraron USD 24 millones y USD 394 millones
respectivamente, de los cuales el BCRA vendié en el mercado de cambios USD 310 millones y efectud pagos
netos a través del Sistema de Pagos de Moneda Local por USD 108 millones. Ademas, hubo ventas directas
al Tesoro Nacional por USD 228 millones.

El “Sector real” fue vendedor neto de moneda extranjera por USD 476 millones. Dentro de ese grupo, el
principal sector en términos de ventas netas en el mercado de cambios, “Oleaginosas y cereales”, registro
ingresos netos por USD 2.855 millones, un 6% mas que el mismo mes de 2021.

El “Sector real excluyendo Oleaginosas y cereales” fue comprador neto por un total de USD 2.379 millones,
exhibiendo un aumento interanual de sus compras del 11%. Las compras fueron destinadas principalmente
a realizar pagos de importaciones netas de bienes y servicios y a cancelar deuda financiera.

Las “Personas humanas” compraron de forma neta USD 702 millones, basicamente para atender gastos
efectuados con tarjetas por consumos con proveedores no residentes y para atesoramiento, por USD 406
millones y USD 251 millones, respectivamente.

El sector “Inversores institucionales y otros”, tanto residentes como no residentes, efectué compras netas
en el mes por USD 108 millones.

La cuenta corriente cambiaria, que comprende los flujos netos por exportaciones netas de bienes y servicios
e ingreso primario y secundario, registro un déficit de USD 572 millones. Este resultado fue explicado por los
resultados deficitarios de “Servicios” e “Ingreso primario” por USD 1.072 millones y por USD 844 millones,
respectivamente, parcialmente compensados por los ingresos netos en concepto de “Bienes” por USD 1.345
millones.

La cuenta financiera cambiaria del “Sector privado no financiero” tuvo un déficit de USD 709 millones en el
mes. Se destacaron los registros por las cancelaciones de saldos en moneda extranjera con entidades
locales por el uso de tarjetas con proveedores no residentes por USD 343 millones (las cuales no conllevan
una demanda neta de moneda extranjera), la cancelacién de préstamos con el exterior, titulos de deuda y
préstamos locales por USD 286 millones y la formacion de activos externos por USD 177 millones.

En agosto, las operaciones de la cuenta financiera cambiaria del “Sector Financiero” resultaron superavitarias
en USD 114 millones. Este resultado esta explicado principalmente por los ingresos netos de préstamos por
USD 85 millones y por la disminucion de USD 29 millones de los activos externos liquidos de las entidades
que conforman la Posicién General de Cambios (PGC).
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Por su parte, las operaciones de la cuenta financiera cambiaria del Gobierno General y del BCRA resultaron
superavitarias en USD 407 millones, explicado principalmente por ingresos por los conceptos de “Préstamos
de otros Organismos Internacionales y otros”.

En agosto las reservas internacionales del BCRA cayeron USD 1.497 millones, finalizando el mes en un nivel
de USD 36.734 millones. Esta disminucion fue explicada principalmente por la caida de la cotizacion en
dolares estadounidenses de los activos que componen las reservas por UDS 591 millones, las ventas netas
del BCRA en el mercado de cambios y los pagos netos de intereses y cargos al Fondo Monetario
Internacional por el equivalente a USD 466 millones (353 millones de DEG).
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l. Introduccion

Este informe analiza las operaciones cambiarias realizadas durante agosto de 2022. Esta informacion es
recopilada a través del Régimen Informativo de Operaciones de Cambio administrado por esta Institucion.
Adicionalmente, se utiliza informacion de los movimientos de las Reservas Internacionales del Banco Central,
ya sea por operaciones propias, por cuenta del Gobierno Nacional, o por variaciones en los saldos de las
cuentas en moneda extranjera de las entidades en la Institucion.”

Los datos que se reciben de las entidades incluyen, para cada una de las operaciones en el mercado de
cambios, informacion sobre quienes operaron (personas humanas o juridicas, y el sector al que pertenecen
de acuerdo a su declaracion de actividad principal ante la Administracién Federal de Ingresos Publicos), los
montos transados, la denominacion de la moneda, y también el motivo detras de la transaccion cambiaria
(concepto), sea ingresos 0 egresos por exportaciones o importaciones de bienes o servicios, atesoramiento,
obligaciones financieras, entre otros, definidos de acuerdo al “Manual de Balanza de Pagos y Posicion de
Inversién Internacional, sexta ediciéon (MBP6)”, del Fondo Monetario Internacional (FMI).

Para mas informacién respecto a los aspectos metodoldgicos de esta publicacion, se recomienda acceder
a la metodologia de compilacion de las estadisticas del mercado de cambios y balance cambiario disponible
en la pagina web del BCRA.

En el caso de precisarse un mayor detalle respecto a la normativa cambiaria vigente y las modificaciones
ocurridas desde noviembre de 2017, se sugiere consultar el Texto Ordenado de las Normas de Exterior y
Cambios en |a pagina web de esta Institucién.

En lo que se refiere al contenido del presente informe, en la Seccion Il se presenta el analisis del resultado de
las operaciones de cambio para agosto, con una apertura cruzada por sector y por concepto.?

En la Seccion Il se presenta el Balance Cambiario, que comprende las operaciones realizadas por las
entidades con sus clientes a través del mercado de cambios y las efectuadas por el Banco Central, ya sea
por cuenta propia o del Gobierno Nacional, y cuyo formato se basa en la presentacién analitica por
componentes y sector institucional de la Balanza de Pagos. Se retomo esta presentacion a partir de las
publicaciones del afio 2020, permitiendo a quienes leen el informe, efectuar un seguimiento por motivos
(conceptos) de las operaciones, que nuevamente tienen el caracter de declaracion jurada. No obstante, al
momento de analizar la evolucién de las series histéricas presentadas, se deben tener en consideracién las

T Comunicacion “A” 3840 y modificatorias.

2 Los sectores se agruparon en “Banco Central’, “Entidades”, “Gobierno General”, “Oleaginosas y Cereales”, “Sector Real excluyendo
Oleaginosas y Cereales”, “Personas humanas’, e “Inversores institucionales y otros”.

A los fines de identificar en los anexos estadisticos donde se encuentra cada uno de los sectores: “Gobierno General” se comprende
por lo denominado “Sector Publico” y las operaciones del Tesoro Nacional realizadas directamente con su cuenta en moneda extranjera
en el BCRA; "Oleaginosas y Cereales”; “Sector Real exluyendo Oleaginosas y Cereales” incluye los sectores: “Petroleo”, “Alimentos,
Bebidas y Tabaco”, “Industria Textil y Curtidos”, “Industria de Papel, Ediciones e Impresiones”, “Industria Quimica, Caucho y Plastico”,
“Productos Minerales no Metdlicos (Cementos, Cerdmicos y Otros)’, “Metales Comunes y Elaboracién’, “Maquinarias y Equipos”,
“Industria Automotriz’, “Otros Industria Manufacturera”, “Electricidad (Generacién, Transporte, Distribucion)’, “Gas (Extraccion,
Transporte, Distribucion)”, “Agua’, “Comercio”, “Transporte”, “Comunicaciones”, "Mineria”, “Agricultura, Ganaderfa y Otras Actividades
Primarias”, “Construccion”, “Informética”, “Gastronomia’, “Entretenimiento” y “Turismo y Hoteleria”; “Entidades Financieras y Cambiarias”
contiene las operaciones propias del sector, “Personas humanas” incluye a las personas humanas que se encuentran dentro del sector
“Otros Sector Privado no Financiero”; e “Inversores institucionales y otros” contiene “Seguros” y el resto del sector “Otros Sector Privado
no Financiero”.
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distintas normativas cambiarias por periodo (ver Seccién B.5. de la Metodologia de compilacién de las
estadisticas del mercado de cambios y balance cambiario).®

En la Seccion IV, se presenta el stock de las reservas internacionales a fin del periodo y una evolucion de las
mismas.

Finalmente, en la Seccién V, se presenta el volumen operado en el mercado de cambios, definido como la
suma de las operaciones de las entidades con sus clientes, tanto las compras brutas como las ventas brutas,
las operaciones entre entidades y aquellas entre éstas y el BCRA.

Il. Resultado por sector en el mercado de cambios

La economia global modera su ritmo de recuperacion frente a la incertidumbre asociada al conflicto armado
entre Rusia y Ucrania y el incremento de las tasas de interés de referencia en las principales economias del
mundo por la suba de la inflacion como consecuencia principalmente del aumento de los precios
internacionales de la energiay los alimentos y de las disrupciones en las cadenas de suministros de insumos.
En este contexto, el BCRA continu¢ perfeccionando la regulacion cambiaria y armonizando su politica
monetaria.

Entre la normativa emitida con mayor impacto en el mercado de cambios de agosto, cabe mencionar que el
27 de junio entrd en vigor la comunicacion “A" 7532 que dispuso una adaptacion del sistema de pagos del
comercio exterior. Las medidas extendieron el sistema de financiacion de importaciones a las realizadas
bajo Licencia No Automatica y a la importacion de servicios. Cabe destacar que las pequefias y medianas
empresas quedaron exceptuadas de las exigencias vigentes de financiar sus importaciones por un
incremento de 15% respecto al afio anterior, con un limite de hasta un millén de délares estadounidenses.
Asimismo, se equipard el tratamiento de los pagos de importaciones de servicios con los de bienes,
permitiendo el acceso al mercado de cambios por el mismo monto importado que en 2021 para aquellos
servicios alcanzados por el Sistema Integral de Monitoreo de Pagos al Exterior de Servicios (SIMPES) y, en
caso de superar ese importe, financiar el saldo restante a 180 dias.*

Con vigencia a partir del 8 de agosto, comenzaron a regir las Comunicaciones ‘A" 7570y “A" 7571 destinadas
aincentivar las prefinanciaciones del exterior para los grandes exportadores.®

En agosto, las entidades y sus clientes compraron USD 24 millones y USD 394 millones respectivamente, de
los cuales el BCRA vendié en el mercado de cambios USD 310 millones y efectud pagos netos a través del

3 En la pagina web del Banco Central (www.bcra.gob.ar), se encuentran publicadas las distintas series estadisticas del Mercado de
Cambios (para ver serie estadistica click aquf), junto con el anexo desagregado sectorialmente y por principales conceptos (para ver el
Anexo estadistico del balance cambiario click aqui ). Asimismo, se pueden consultar las “Principales diferencias entre el balance de
pagos y el balance cambiario” (disponible en la seccion “Publicaciones y Estadisticas”, subseccion “Sector Externo” / “Mercado de
cambios’, para ver el texto click aquf). En esta seccién se muestra el resultado del mercado de cambios desagregado de acuerdo los
principales sectores que operan, para distinguir a quienes hayan comprado de forma neta y quienes hayan vendido de forma neta.

4 Para mayor informacion ver la Com. “A” 7532 en el siguiente enlace y el comunicado de prensa del BCRA aqui.

5 Para mayor informacion ver la Com. “A” 7570 en el siguiente enlace, la Com. “A” 7571 en el siguiente enlace.
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Sistema de Pagos de Moneda Local por USD 108 millones. Ademas, hubo ventas directas al Tesoro Nacional
por USD 228 millones. 678

Cuadro II.1 Mercado de cambios
Resultado por sector
Equivalente en millones de ddlares

Resultado sectorial deI. mercado de cambios con ene-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22 ago-22 T TET
entidades enero-agosto

BCRA - Mercado 161 367 -477 -211 -684 -1.046 1.580 310 0
BCRA - SML 51 44 77 81 86 59 30 108 536
Tesoro Nacional - - - 1 - - - - 1
Entidades 77 -103 113 95 -27 545 -740 -24 -64
Clientes de entidades (1 +2 +3) -289 -308 287 34 625 442 -870 -394 -474
1. Sector Privado no Financiero -154 -126 444 148 788 454 -939 -335 279
Oleaginosas y Cereales 2.573 2.484 3.595 3.358 4.284 3.684 2.677 2.855 25.510
Sector Real excluyendo Oleaginosas y Cereales -2.005 -1.901 -2.409 -2.518 -2.847 -2.581 -2.903 -2.379 -19.543
Personas Humanas -506 -509 -537 -470 -492] -577 -688 <702 -4.482
Inversores Institucionales y otros -216 -201 -205 -223! -157 -72] -23 -108 -1.206
2. Gobierno General (excluye Tesoro Nac.) -61 -155 -105 -60 -124 14 54 -101 -538
3. Entidades (Op. Propias) -74 -28 -52 -53 -38 -26 14 41 -216
|Tesoro Nacional directo con BCRA | -1.373 - -246 -132 -248 -253 -1.009 -228 -3.262

Nota: (+) Ventas netas; (-) Compras netas

Fuente: BCRA

Para analizar las operaciones de compras y ventas de quienes operan a través de entidades en el mercado
de cambios, a continuacion, se presenta un cuadro que posibilita visualizar el resultado cambiario neto de
cada uno de los sectores. Ademas, permite contemplar el resultado neto por concepto de acuerdo con lo
informado por las entidades al Banco Central (lectura en sentido vertical), y distinguir el resultado de las
operaciones de cambio entre pesos y moneda extranjera, del resultado de las operaciones de canje (en el
caso de este mes, resultaron en transferencias de moneda extranjera hacia el exterior) (Ver Cuadro 11.2).°

6 La informacién respecto del “Sistema de Pagos en Moneda Local” (SML) del presente informe es captada mediante el Régimen
Informativo de Operaciones de Cambio (RIOC) y la misma es informada por su fecha de concertacién, para mas informacion ver la
Metodologia de compilacién de las estadisticas del mercado de cambios y balance cambiario

7 Las operaciones en el Mercado de Cambios, se informan segun su fecha de concertacién con la excepcion de las operaciones de
compra y venta de titulos valores contra moneda extranjera.

8 El resultado por sector excluye el registro de la compra de moneda extranjera para su entrega a la entidad en pago del saldo en moneda
extranjera por uso de tarjetas en el exterior por USD 343 millones. Estas operaciones de cancelacion de deudas locales en moneda
extranjera con las entidades del sistema no implican una demanda neta en el conjunto del sistema, formado por las entidades y el
Banco Central.

9 Si bien las operaciones de canje no representan operaciones cambiarias, éstas se registran en la estadistica cambiaria. Consisten en
acreditaciones de ingresos de divisas del exterior a las cuentas abiertas en moneda extranjera y/o débitos de los fondos depositados
en las mismas para su transferencia al exterior. El registro cambiario del ingreso se efectta por el concepto al que corresponde la
transferencia (signo positivo) y se efectla un segundo registro por igual monto con signo negativo por la acreditacion de los fondos en
la cuenta. De manera analoga, un pago al exterior desde una cuenta local en moneda extranjera se registra por el concepto que
corresponde al pago (negativo) y otro registro positivo por el débito de la cuenta. En consecuencia, el resultado del total en el mercado
de cambios de las operaciones de canje es neutro. Para mas informacion, consulte la Seccién C.4.6. de la Metodologia de compilacion
de las estadisticas del mercado de cambios y balance cambiario
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Cuadro 11.2 Mercado de Cambios
Resultado de operaciones de entidades con clientes. Agosto 2022
Equivalente en millones de ddlares

Tabla I1.2 Mercado de Cambios
Itado de operaci de entidades con clientes
- Equivalente en millones de ddlares -

Viajes y Resto de Deuda, IED,
pasajesy  servicios y

Activos Activos

Canjes cartera
externos - externos - ! y
otros con otros . L. netos otras
. . Billetes Divisas A
tarjeta corrientes operaciones

Sector/Principales conceptos Bienes

Sector Privado no Financiero 1.398 -758 -412 -220 43 27 -408 -335
Oleaginosas y Cereales 2873 0 -5 -3 1 -1 -10 2.855
Sector Real excluyendo Oleaginosas y Cereales -1.328 -256 -467 16 31 78 -453 -2.379
Personas Humanas -29] -406 3 -251 -2 -13 -4 -702]
Inversores Institucionales y otros -118 -95 58 18 13 -38 60 -108

Gobierno General (excluye Tesoro Nac.) -13 0 -235 153 0 127 -133 -101

Entidades (Op. Propias) -41 0 -3 0 0 0 85 41

Resultado de entidades con clientes 1.345 -758 -650 -67 43 154 -456 -394

[Resultado por operaci de cambio I 1.346 | -754] -520 ] -67 | 23] of -416 -304]

| Itado por operaci de canje | -1] -3] -130 | 0] 21| 153 | -40 | [

Nota: (+) Ventas netas; (-) Compras netas
Nota: (+) Ventas netas; (-) Compras netas

Fuente: BCRA

Partiendo de este formato de presentacion se pueden destacar los siguientes comportamientos sectoriales
(para mas informacion acerca de la sectorizacién utilizada, consulte la Seccion B.4. de la Metodologia de
compilacién de las estadisticas del mercado de cambios y balance cambiario).

En agosto, el principal sector vendedor neto de moneda extranjera en el mercado de cambios, “Oleaginosas
y cereales”, registro ingresos netos por USD 2.855 millones, fundamentalmente por los conceptos incluidos
en “Bienes” (cobros de exportaciones netos de pagos por importaciones), en linea con su condicion de
principal sector exportador de la economia. El resultado neto en el mercado de cambios por transferencias
de bienes del sector alcanzé USD 2.873 millones, un 6% mayor que en agosto del 2021, con ingresos brutos
por exportaciones, un 6% por encima de los de ese mes, en linea con los mayores precios internacionales de
los principales productos de exportacion del sector.

El “Sector Real excluyendo Oleaginosas y Cereales”, en cambio, fue comprador neto de moneda extranjera,
con un total de USD 2.379 millones, exhibiendo un aumento interanual del 11%. Las compras fueron
destinadas principalmente a realizar pagos por importaciones netas de bienes y servicios y a cancelar deuda
financiera (para mas detalles ver secciones I11.1.1 y 111.1.2).

Las “Personas humanas” compraron de forma neta USD 702 millones, basicamente para gastos efectuados
con tarjetas por consumos con proveedores no residentes (con un neto de USD 406 millones, mostrando un
aumento del 3% con respecto al mes anterior) y para atesoramiento (con un neto de USD 257 millones por
compras de billetes).

Los “Inversores Institucionales y otros” registraron compras netas por USD 108 millones.

Por su parte, el “Gobierno General” (excluyendo al Tesoro Nacional) realizé compras netas en el mercado de
cambios a través de las entidades autorizadas por USD 101 millones.

Finalmente, las entidades realizaron ventas netas por operaciones propias por USD 471 millones,
principalmente producto de ingresos por deuda.
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lll. Balance cambiario

El Balance Cambiario comprende tanto las operaciones realizadas por entidades con sus clientes a través
del mercado de cambios (incluidas en la Seccién Il), como las efectuadas por el Banco Central, ya sea por
cuenta propia o del Gobierno Nacional. El formato de presentacion del Balance Cambiario se basa en la
presentacion analitica por componentes y sector institucional de la Balanza de Pagos.

lll. 1. Cuenta Corriente
Las operaciones de la cuenta corriente del balance cambiario registraron un déficit de USD 572 millones en
agosto (Ver Cuadro 111.1.1).7°

Cuadro Ill.1.1. Balance Cambiario
Cuenta corriente cambiaria
Equivalente en millones de ddlares

oct-21 nov-21 dic-21 ene-22 feb-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22
Cuenta corriente cambiaria -308 -785 557 -1.566 -44 -471  -476 486 276 484 522 -1.302 -572
Bienes 608 316 1.375 -117 1.060 1.101 906 1.853 1.403 2.015 1.678 689 1.345
Servicios -388  -558 -595 -754 -714 -683 -630 -1.040 -866 -867 -896 -1.065 -1.072
Ingreso primario -534  -529 203 -695 -383 -909 -717 -314 -261 -675 -261 934  -844
Ingreso secundario 5 -14 -20 0 -7 20 -35 -12 0 10 1 8 -2

Fuente: BCRA

111.1.1 Bienes

Las operaciones por transferencias de “Bienes” del balance cambiario de agosto resultaron en ingresos netos
por USD 1.345 millones, explicados por cobros de exportaciones por USD 7.541 millones y pagos de
importaciones por USD 6.197 millones (ver Grafico I11.1.1.1).

Grafico 111.1.1.1 Balance Cambiario
Transferencias por Bienes

Millones de USD
9.000

+10,8% i.a.

7.541

7.000

5.000

3.000

1.000

-1.000

-3.000

-5.000

-7.000 * -6.197
ene-15 ene-16 ene-17 ene-18 ene-19 ene-20 ene-21 ene-22 0%ia

Cobros de exportaciones de bienes a través del MC Pagos de importaciones de bienes a través del MC
—Transferencias netas por mercancias a través del MC

Fuente:BCRA

10 Para mayor informacion respecto a las modificaciones normativos que afectan la comparacion de, entre otros, los flujos de los
conceptos incluidos en la cuenta “Bienes”, ver la Secccion B.5. Disposiciones normativas relevantes con implicancias en las estadisticas
cambiarias de la Metodologia de Compilacion de las Estadisticas del Mercado de Cambios y Balance cambiario disponible en la web
del BCRA.
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El sector “Oleaginosas y cereales” totalizé en el mes ventas de divisas por cobros de exportaciones de bienes
a través del mercado de cambios por USD 3.434 millones (+6% interanual) y acumulando un incremento de
5% con relacion a los cobros de los primeros 8 meses de 2021. El 11% de los cobros del mes del sector se
realizd en forma anticipada, ya sea mediante anticipos o prefinanciaciones locales y con el exterior,
proporcion que se mantuvo muy por debajo del promedio historico de la serie, 49% para el periodo 2016-
2021 (ver Grafico I11.1.1.2).

Las exportaciones de bienes FOB de este sector fueron de alrededor de USD 3.200 millones para agosto, un
nivel menor en unos USD 200 millones al de los ingresos por cobros de exportaciones de bienes a través del
mercado de cambios, indicando que habria aumentado su endeudamiento comercial.

Grafico 111.1.1.2 Balance Cambiario
Cobros de exportaciones de bienes del sector “Oleaginosas y Cereales”

en millones de USD en%
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Fuente: BCRA

La comercializacion interna del maiz al mes de agosto se ubico en niveles similares a los observados en las
campafias 2020/21 (alrededor de 38 millones de toneladas). Por su parte, las compras de trigo muestran
mayor dinamismo y se ubican por encima de los niveles observados en las campafas previas (en el
acumulado a agosto de la corriente campafia se comercializaron cerca de 22 millones de toneladas, un 41%
mas que mismo periodo de la campafia 2020/21). En sentido opuesto, la comercializacion de la soja
continud retrasada si se la compara con campafias anteriores: los 23 millones de toneladas comercializadas
hasta el cierre de agosto representan un 52% de la cosecha estimada, cuando a la misma fecha de la
campafa anterior se habia comercializado un 62%. Valuada a los precios vigentes, esta diferencia ronda los
USD 2.700 millones. En referencia al promedio de las 5 camparias previas (15/16 a 19/20), la diferencia es
aun mayor (ver gréafico 111.1.1.3).
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Grafico 111.1.1.3 Comercializacion internas de soja
Acumulado anual a la fecha y en relacion a la cosecha anual estimada
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En linea con el retraso relativo en la comercializacién interna de la soja, las Declaraciones Juradas de Ventas
Externas (DJVE, informadas por la Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca y que definen el pago de las
retenciones a las exportaciones) totalizaron USD 1.495 millones en agosto, mostrando una reduccién del
57% con respecto a julio y del 50% interanual.

En este contexto, el Gobierno Nacional, con el objeto de incentivar la comercializacion interna y externa de la
soja y sus derivados establecié mediante el Decreto 576/2022'" del 5 de septiembre el “Programa de
Incremento Exportador” través del cual se establecié hasta el 30 de septiembre un tipo de cambio de $200
por cada USD 1, para las exportaciones de esos productos. A partir de los incentivos generados por este
programa, el sector Oleaginosas y Cereales liquidd cobros de exportaciones en el mercado de cambios por
unos USD 8.700 millones durante septiembre.

Los ingresos de cobros de exportaciones de bienes del resto de los sectores totalizaron USD 4.108 millones
en agosto, mostrando un aumento del 15% interanual, mientras que en el acumulado del afio exhibieron un
crecimiento interanual del 24%. Asimismo, el 61% de los ingresos por cobros de exportaciones de bienes del

resto de los sectores de agosto estuvo concentrado en los sectores “Industria Automotriz”, “Alimentos,
Bebidas y Tabaco” y “Energia” (ver Gréfico 111.1.1.4).

" Para acceder al Decreto 576/2022 hacer click aqui.
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Grafico 111.1.1.4 Balance Cambiario
Cobros de exportaciones de bienes (excluyendo “Oleaginosas y Cereales”)
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Al observar el comportamiento sectorial, se destaco en el mes el mayor dinamismo relativo de los sectores
“Energia” e “Industria Automotriz” con incrementos interanuales de 58% y 28%, respectivamente. En el caso
del sector “Energia”, se dio en el marco de mayores precios de exportacion por el conflicto entre Rusia y
Ucrania (ver Grafico I11.1.1.5).

Grafico 111.1.1.5 Balance Cambiario
Cobros de exportaciones de bienes (excluyendo “Oleaginosas y Cereales”)
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Fuente: BACFEA

En agosto, los pagos de importaciones de bienes totalizaron USD 6.197 millones, practicamente el mismo
monto que en agosto del afio previo. Este valor se ubico por debajo de las importaciones de bienes FOB del
mes, las cuales se estiman en USD 7.300 millones (+35% interanual), indicando que se produjo unincremento
en el stock de endeudamiento comercial o una reduccion de los activos externos por importaciones por unos
USD 1.100 millones. Este comportamiento estuvo asociado a las modificaciones regulatorias establecidas
por medio de la comunicacion “A” 7532, con vigencia a partir del 27 de junio, que dispuso una adaptacion del
sistema de pagos del comercio exterior. Las medidas extendieron el sistema de financiacion de
importaciones a las realizadas bajo Licencia No Automatica y a la importacion de servicios. Cabe destacar
que las pequefias y medianas empresas quedaron exceptuadas de las exigencias vigentes de financiar sus
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importaciones por un incremento de 15% respecto al afio anterior, con un limite de hasta un millén de ddlares
estadounidenses.'

Del total de los pagos de importaciones de bienes observados en agosto, un 78% se realizaron de forma
diferida, un 15% como pagos a la vista, y el 7% restante en forma anticipada (ver Gréfico I11.1.1.6).

Grafico 111.1.1.6 Balance Cambiario
Evolucién de los pagos de importaciones de bienes por modalidad de pago
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El 19% del total de los pagos de importaciones de bienes del mes de agosto correspondieron al sector
“Energia”. Similarmente a lo ocurrido con los cobros de exportaciones de bienes del sector energético, en un
contexto de mayores precios internacionales de los combustibles, los pagos de importaciones del sector
energia totalizaron USD 1.196 millones en el mes, mostrando un incremento del 34% interanual y una caida
del 50% con respecto al mes previo, esto Ultimo en linea con la estacionalidad de las importaciones del
sector.'®

Otros sectores relevantes fueron la “Industria Quimica, Caucho y Plastico” y la “Industria Automotriz”, quienes
explicaron el 30% del total de los pagos de importaciones de bienes en agosto (ver Grafico I11.1.1.7).

12 Para mayor informacién ver la Com. "A” 7532 en el siguiente enlace y el comunicado de prensa del BCRA aqui.

13 El sector “Energia” comprende a las empresas de los sectores “Petrdleo”, “Electricidad” y “Gas”.
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Grafico 111.1.1.7 Balance Cambiario
Pagos de importaciones de bienes por sector
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Fuente: BCRA

111.1.2 Servicios, ingreso primario e ingreso secundario

La cuenta “Servicios” registrd un déficit de USD 1.072 millones en agosto. Este resultado fue explicado
principalmente por los egresos netos en concepto de “Viajes, pasajes y otros pagos con tarjeta” y “Fletes y
Seguros” por USD 758 millones y USD 536 millones, respectivamente. Estos movimientos fueron
parcialmente compensados por ingresos netos por “Servicios empresariales, profesionales y técnicos” y
“Otros servicios” por USD 207 millones y USD 14 millones, respectivamente (ver Grafico I11.1.2.7).

Grafico 111.1.2.1 Balance Cambiario
Ingresos netos por servicios
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Fuente: BCRA

Cabe destacar que el 27 de junio entro en vigencia la comunicacion “A” 7532 que equipar6 el tratamiento de
los pagos de importaciones de servicios con los de bienes, permitiendo el acceso al mercado de cambios
por el mismo monto importado que en 20271 para aquellos servicios alcanzados por el Sistema Integral de
Monitoreo de Pagos al Exterior de Servicios (SIMPES) y, en caso de superar ese importe, financiar el saldo
restante a 180 dias. Adicionalmente, el 14 de julio la Administracién Federal de Ingresos Publicos (AFIP)
aumento la percepcién a cuenta del impuesto a las Ganancias y Bienes Personales estipulada en la ley
27.5471 de Solidaridad Social para operaciones destinadas al consumo de ddlares para viajes y gastos en el
exterior. La alicuota pasé del 35% al 45%.'° Por Ultimo, el 28 de julio, el BCRA dispuso que se aplique la tasa

4 Para mayor informacién ver la Com. "A” 7532 en el siguiente enlace y el comunicado de prensa del BCRA aqui.
15 Para mayor informacién ver el siguiente enlace.
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regulada por la ley para las tarjetas de crédito emitidas por entidades financieras cuando el resumen de
cuenta del mes registre consumos por un importe superior en moneda extranjera a los 200 ddlares."®

Por su parte, el comportamiento de la cuenta de “Viajes, pasajes y otros pagos con tarjeta” se mostro en
linea con lo publicado en la ultima encuesta de turismo internacional, en un contexto de recuperacion del
turismo emisivo luego de la pandemia del COVID-19. Se debe recodar que en los giros que se hacen al exterior
para cancelar los saldos con las empresas emisoras de tarjetas internacionales registrados dentro de esta
cuenta se incluyen tanto los consumos que se realizan por viajes al exterior como las compras no
presenciales a proveedores del exterior. De forma reciproca, en los ingresos también se incluyen las compras
no presenciales que hacen con el uso de tarjetas, a proveedores de nuestro pais, quienes califican como “no
residentes”.” 18

En lo que va del afio, la cuenta servicios registra un déficit acumulado de USD 7.119 millones, lo que
representa un incremento del 288% respecto a igual periodo del afio pasado, traccionado principalmente por
el crecimiento de los egresos brutos en concepto de “Viajes, pasajes y otros pagos con tarjeta” y, en menor
medida, de “Fletes y seguros” en un contexto de mayores precios del transporte internacional de bienes.

Por su parte, las operaciones en concepto de ingreso primario representaron una salida neta de USD 844
millones en agosto, principalmente por pagos netos de “Intereses” por USD 832 millones. Dentro de las
cancelaciones brutas de intereses, USD 691 millones fueron realizadas por el “Gobierno General y BCRA”
millones, de los cuales USD 452 millones fueron en concepto de pagos al Fondo Monetario Internacional
(equivalente a 342 millones de DEG), mientras que el sector privado totalizéd USD 160 millones.’

Por ultimo, las operaciones por ingreso secundario mostraron un resultado deficitario de USD 2 millones.

11l.2 Cuenta de capital

En agosto, la cuenta de capital del balance cambiario registré ingresos netos por USD 8 millones.

111.3 Cuenta financiera cambiaria

La cuenta financiera cambiaria result¢ deficitaria por USD 342 millones en agosto. Este resultado se explico
por los déficits del “Sector Privado No Financiero” y “Otros Movimientos Netos” por USD 709 millones y USD

6 Para mayor informacién ver el comunicado de prensa del BCRA aqui.

17 Para ingresar al ultimo informe técnico de las Estadisticas de turismo internacional, haga click aqui.

8 Para mayor informacion respecto a las modificaciones normativos que afectan la comparacion de, entre otros, los flujos de los
conceptos incluidos en la cuenta “Servicios”, ver la Secccion B.5. Disposiciones normativas relevantes con implicancias en las
estadisticas cambiarias de la Metodologia de Compilacién de las Estadisticas del Mercado de Cambios y Balance cambiario disponible
en la web del BCRA.

19 La normativa relacionada al acceso al mercado de cambios para el pago de utilidades y dividendos, permite que aquellas firmas que
hayan ingresado nuevos aportes de inversion directa a través del mercado de cambios desde enero 2020 pueden realizar pagos por
hasta un 30% del monto liquidado acumulado desde esa fecha por ese concepto. Por su parte, accionistas no residentes podran acceder
al mercado de cambios para el pago de utilidades y dividendos para el caso de las utilidades generadas por los aportes de inversion
extranjera directa ingresados y liquidados por el mercado de cambios a partir del 16.11.2020, destinados a la financiacién de proyectos
enmarcados en el “Plan de promocion de la produccion del gas natural argentino”. A partir de junio de 2021, los exportadores de bienes
industrializados y extractivos que registren un incremento de sus ventas externas con respecto a 2020, pueden acceder al mercado de
cambios para pagos de utilidades y dividendos que correspondan a balances cerrados y auditados, por un porcentaje de dicho
incremento. Ver Comunicaciones “A” 6869, “A” 7168y “A" 7301.
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154 millones, respectivamente, los cuales fueron parcialmente compensados por los superdvits del
“Gobierno General y BCRA" y del "Sector Financiero” por USD 407 millones y USD 114 millones,
respectivamente (ver Cuadro 111.3.1.).%°

Cuadro 111.3.1. Balance Cambiario
Cuenta financiera cambiaria
Equivalente en millones de ddlares

ago-21 sep-21 oct-21 nov-21 dic-21 ene-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22

Cuenta financiera cambiaria 3.866 -2.384 -843 193 -1.955 -1.524 -421  5.583 -324 -644 961 -2.998 -342
Sector Privado No Financiero -277 -378 -517 -758 -534 -390 -481 -586 -431 -617 -384  -620 -709
Sector Financiero -102 201 -213 135 144 -100 17 -291 361 -22 175 372 114
Gobierno General y BCRA 3.961 -2.106 -305 741 -1.399 -1.088 -187 6.738 -757 -136  1.482 -2.099 407
Otros movimientos netos 284  -101 192 75 -166 54 230 279 504 131 -311 -652 -154

Fuente: BCRA

111.3.1. Cuenta financiera cambiaria del sector privado no financiero

La cuenta financiera del “Sector Privado No Financiero” tuvo un déficit de USD 709 millones en agosto,
destacandose los registros por las cancelaciones de saldos en moneda extranjera con entidades locales por
el uso de tarjetas con proveedores no residentes por USD 343 millones (las cuales no conllevan una demanda
neta de moneda extranjera)?', las cancelaciones de préstamos financieros con el exterior y titulos de deuda
por USD 286 millones vy los egresos netos por la formacion de activos externos por USD 177 millones (ver
Cuadro 111.3.1.1).

Cuadro 111.3.1.1. Balance Cambiario
Cuenta financiera cambiaria del Sector Privado no Financiero
Equivalente en millones de ddlares

ago-21 sep-21 oct-21 nov-21 dic-21 ene-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22 ago-22

Cuenta financiera cambiaria -277 -378 -517 -758 -534 -390 -481 -586 -431 -617 -384 -620 -709
Inversién directa de no residentes 51 82 68 36 71 62 49 87 36 37 34 43 32
Inversién de portafolio de no residentes 2 2 2 -13 -1 2 0 2 13 2 0 2 6
Préstamos financieros, titulos de deuda y lineas de crédito -158 -331 -232 -351 -122 -223 -114 -494 -101 -195 -23 -97 -286
Préstamos de otros Organismos Internacionales y otros 8 -21 -55 -64 -217 -15 -61 242 -26 -43 -38 -47 26
Formacion de activos externos del SPNF -82 -118 122 -193 -78 -177 137 -14 -31 =18 -62 -164 177
Operaciones de canje por transferencias con el exterior 9 100 -41 -36 18 157 -22 -94 -84 -120 -47 11 31
Compra-venta de titulos valores 0 0 0 0 0 0 0 0 -1 0 0 0 2
Cancelacion de saldos de tarjetas de crédito -107 -93 -137 137 -206 -197  -195 -314 -237 -282 -249  -368  -343

Fuente: BCRA

La formacién neta de activos externos de residentes del sector privado no financiero resulté en egresos
netos por USD 177 millones, conformados por compras netas de billetes por USD 220 millones, e ingresos
netos en concepto de divisas por USD 43 millones.

20 Para mayor informacion respecto a la cuenta “otros movimientos netos” del balance cambiario, ver Seccién C.4.11. de la Metodologia
de compilacion de las estadisticas del mercado de cambios y balance cambiario

21 La demanda de moneda extranjera por consumos con tarjetas con proveedores del exterior se registra en la cuenta de servicios del
Balance Cambiario, en “Viajes y pasajes y otros pagos con tarjeta”.
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El resultado de billetes se explicod por las compras netas de las “Personas humanas” por USD 251 millones,
parcialmente compensadas por ventas netas de personas juridicas y otras por USD 31 millones (ver Gréfico
.3.1.7).

Gréfico 111.3.1.1 Balance Cambiario
Compras netas de billetes por sector
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Fuente: BCRA

Las “Personas humanas” compraron en agosto billetes por USD 251 millones, saldo similar al del mes de
julio, y efectuaron ventas por USD 4 millones (ver Gréfico 111.3.1.2). Estas operaciones se dieron en el marco
de los cambios normativos introducidos a mediados de septiembre de 2020 a través de la Comunicacion “A”
7105 (se incluyo el control y monitoreo respecto de la capacidad econdmica y de ingresos requeridos para
la apertura de nuevas cajas de ahorro en moneda extranjera, y limites al acceso de cotitulares a la compra
de moneda extranjera para formacién de activos externos) y la Comunicacién “A” 7106 (establecid que los
pagos realizados por los consumos en moneda extranjera con tarjetas de crédito y débito se tienen en cuenta
en el cupo mensual de USD 200 por persona y determiné que quienes sean beneficiarios de lo dispuesto en
el punto 4 de la Comunicacion "A" 6949 y complementarias y/o en el articulo 2° del Decreto N° 319/20 no
podran acceder al mercado de cambios, hasta el cese de dichos beneficios).?

22 Asimismo, a partir del 16.09.20, la Administracion Federal de Ingresos Publicos (AFIP), mediante Resolucion General 4815/2020,
establecid un mecanismo de percepcion a cuenta del pago de los impuestos a las Ganancias y sobre los Bienes Personales del 35%
para las operaciones de formacion de activos externos (FAE) de personas humanas y las compras con tarjetas (débito y crédito) en
moneda extranjera.
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Grafico 111.3.1.2 Balance Cambiario
Personas Humanas. Billetes
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Fuente: BCRA

En cuanto a la cantidad de personas que operaron, 1,3 millones de individuos compraron billetes, mientras
gue unos 25 mil vendieron, resultando asi compras y ventas per capita de USD 192 y USD 18T,
respectivamente (ver Gréfico 111.3.1.3).

Grafico 111.3.1.3 Balance Cambiario
Personas Humanas. Billetes
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Fuente: BCRA

Por otra parte, en agosto se registraron transferencias netas recibidas desde cuentas propias en el exterior
por un total de USD 43 millones. Este resultado se explica principalmente por las transferencias recibidas del
“Sector Real excluyendo Oleaginosas y Cereales” y el “Sector de Inversores Institucionales y otros”, por USD
31 millones y USD 13 millones respectivamente, parcialmente contrarrestadas por transferencias enviadas
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por USD 2 millones de “Personas humanas” (en este Ultimo caso, contra débitos en cuentas locales en
moneda extranjera, "canjes’, con efecto neutro en el resultado de las operaciones de cambio).?3

Los movimientos de deuda financiera del sector privado no financiero, incluyendo los préstamos de
organismos internacionales y los préstamos financieros locales, resultaron en pagos netos por USD 260
millones en agosto. Este total se explicéd por pagos netos por deudas financieras con el exterior y titulos en
moneda extranjera y organismos internacionales por USD 154 millones y cancelaciones de préstamos de
entidades locales por USD 106 millones. Se excluye de este computo el registro de la compra de moneda
extranjera para su entrega a la entidad en pago de saldos en moneda extranjera por uso de tarjetas en el
exterior por USD 343 millones, el cual no implica una demanda neta en el conjunto del sistema, formado por
las entidades y el Banco Central. El déficit por estos consumos es computado en el concepto de “Viajes y
otros pagos con tarjeta” al momento de la transferencia de los pagos al exterior (Ver Gréafico 111.3.1.4). %

Grafico 111.3.1.4 Balance Cambiario
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Nota: Los flujos de deuda financiera local de este gréfico excluyen el registro de la compra de moneda extranjera para
su entrega a la entidad en pago del saldo por uso de tarjetas en el exterior, el cual no implica demanda neta en el
mercado de cambios.

Fuente: BCRA

Por su parte, las inversiones directas de no residentes en el sector privado no financiero registraron ingresos
netos a través del mercado de cambios por USD 32 millones en el mes de agosto (Ver Grafico 111.3.1.5).

23 Previo a octubre de 2019, parte de los fondos que transferia el “Sector Real” a cuentas en el exterior, eran destinados a pagos de
obligaciones externas utilizando dichas cuentas, ya sean obligaciones comerciales o financieras, como ser pagos de importaciones de
bienes y servicios, rentas, titulos de deuda o préstamos. A partir de los cambios normativos impulsados a través de la Comunicacion
‘A" 6770, las compras para transferir a cuentas propias del exterior de personas juridicas quedaron sujetas a la conformidad previa de
este Banco Central.

2+ A partir del 16.09.20, mediante la Comunicacion “A” 7106, en linea con los esfuerzos realizados por el Estado Nacional y luego de
haber concretado de manera exitosa el proceso de reestructuracion de la deuda soberana en moneda extranjera, el BCRA establecio
los lineamientos bajo los cuales las empresas del sector privado podran iniciar un proceso de refinanciacion de sus deudas financieras
con el exterior o titulos de deuda local nominados en moneda extranjera, que permita acomodar su perfil de vencimientos a las pautas
requeridas para el normal funcionamiento del mercado de cambios.
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Grafico 111.3.1.5 Balance Cambiario
Inversiones de no residentes. Directa. Sector privado

en millones de USD
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111.3.2. Cuenta financiera cambiaria del sector financiero

En agosto, las operaciones de la cuenta financiera cambiaria del “Sector Financiero” resultaron superavitarias
en USD 114 millones. Este resultado esta explicado principalmente por el ingreso de préstamos por USD 85
millones y por la disminucion de USD 29 millones de los activos externos liquidos de las entidades que
conforman la Posicién General de Cambios (PGC).?®

Las entidades finalizaron el mes con un stock de PGC de USD 5.074 millones. La citada disminucion con
respecto al mes previo se explico principalmente por la caida del stock de divisas por USD 27 millones y del
stock de billetes por USD 2 millones. La tenencia de billetes en moneda extranjera totalizé USD 3.232 millones
al cierre del mes, stock que represento el 64% del total de la PGC y que es conservado por las entidades para
atender los movimientos de los depdsitos locales en moneda extranjera y las necesidades del mercado de
cambios (ver Grafico I11.3.2.7).

25 La Posicién General de Cambios (PGC), se encuentra definida en en la Seccion C.4.7. de la Metodologia de compilacion de las
estadisticas del mercado de cambios y balance cambiario.
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Grafico 111.3.2.1 Balance Cambiario
Posicion General de Cambios de las entidades
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Fuente: BCRA

Por su parte, el conjunto de entidades cerré agosto con una posicion vendida a término en moneda extranjera
por USD 401 millones, revirtiendo su posicion comprada respecto al cierre del mes previo en USD 459
millones. Durante el mes analizado, las entidades vendieron USD 400 millones en mercados
institucionalizados y USD 59 millones directamente a clientes, “Forwards” (ver Gréafico 111.3.2.2).

Las entidades de capitales extranjeros cerraron el mes con una posicion vendida neta de USD 340 millones,
aumentando su posicion vendida respecto del mes pasado en USD 326 millones. Por su parte, las entidades
nacionales vendieron USD 133 millones y revirtieron su posicion comprada neta de julio, pasando a tener
una posicién neta vendida de USD 60 millones (ver Grafico 111.3.2.3).

Gréfico 111.3.2.2 Mercado a Término Grafico 111.3.2.3 Mercado a Término
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Fuente: BCRA
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El volumen negociado en los mercados a término totalizd USD 19.336 millones en agosto, equivalentes a
USD 879 millones diarios en promedio. Las operaciones concertadas en el Mercado a Término de Rosario
(ROFEX) continuaron predominando, agrupando el 83% del volumen total a término (ver Grafico 111.3.2.4).2

Grafico 111.3.2.4 Mercado a Término
Volumen total operado a término
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Fuente: BCRA

111.3.3. La cuenta financiera cambiaria del Gobierno General y BCRA

En agosto, las operaciones de la cuenta financiera cambiaria del Gobierno General y BCRA resultaron
superavitarias en USD 407 millones (ver Grafico 111.3.3.1), explicado principalmente por ingresos netos en
concepto de “Préstamos de otros Organismos Internacionales y otros” por USD 264 millones.

2 Incluye el total del volumen operado en el ROFEX y las operaciones concertadas por las entidades en el Mercado Abierto Electrénico
(MAE) y con Forwards. Esta informacion surge del Régimen Informativo de Operaciones a Término (Comunicacion “A” 4196 y
modificatorias), y de las publicaciones en las paginas de Internet de MAE y ROFEX.
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Grafico 111.3.3.1 Balance Cambiario
Cuenta financiera cambiaria del “Gobierno General y BCRA”

en millones de USD
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Fuente: BCRA

IV. Reservas internacionales del BCRA

En agosto las reservas internacionales del BCRA cayeron USD 1.497 millones, finalizando el mes en un nivel
de USD 36.734 millones. Esta disminucion fue explicada principalmente por la caida de la cotizacion en
ddlares estadounidenses de los activos que componen las reservas por UDS 591 millones, las ventas netas
del BCRA en el mercado de cambios y los pagos netos de intereses y cargos?’ al Fondo Monetario
Internacional por el equivalente a USD 466 millones (353 millones de DEG), (Ver Grafico IV.1).

27 Ademads de los cargos periddicos y los sobrecargos, el FMI cobra cargos por servicios, comisiones por compromiso y cargos
especiales. Se cobra un cargo por servicio de 0,5% en cada extraccién de la Cuenta de Recursos Generales (CRG). Una comision por
compromiso también es aplicada en montos disponibles bajo todos los acuerdos de CRG, tales como Acuerdos Stand- By, el Servicio
Ampliado del FMI (SAF), la Linea de Crédito Flexible (LCF) y la Linea de Precaucion y Liquidez (LPL). La comision es reembolsable si las
compras son hechas durante el periodo pertinente. Fuente: Link.
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Grafico IV.1 Reservas Internacionales del BCRA

en millones de USD
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Fuente: BCRA

V. Volimenes operados en el mercado de cambios

En agosto, el volumen operado en el mercado de cambios fue de USD 25.370 millones, nivel que mostré un
aumento del 9% con relacion al mismo mes del afio anterior. Este total equivalio a un volumen en promedio
diario de USD 1.153 millones (ver Gréfico V.1). El aumento interanual en el volumen estuvo explicado por los
incrementos del 14% en las operaciones de las entidades con sus clientes (+USD 2.294 millones) y del 64%

de las operaciones entre las entidades y el BCRA (+ USD 587 millones). %

Grafico V.1 Mercado de Cambios
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28 En la pagina web del Banco Central se puede consultar el ranking trimestral por entidad del volumen operado en el mercado de

nov-19  abr-20 sep-20 feb-21  jul-21 dic-21

cambios con las y los clientes (para ver el Ranking click aqui).
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https://bcra.gob.ar/Pdfs/PublicacionesEstadisticas/Ranking.xlsx

Las operaciones de cambio entre las entidades con sus clientes concentraron el 71% del volumen total,
mientras que lo operado entre entidades, mayormente a través del Sistema de Operaciones Electrénicas
(SIOPEL), agrupd el 23%, y la operatoria entre las entidades con el Banco Central reunio el 6% restante (ver
Grafico V.2). %

En agosto operaron 135 entidades, y se cursaron operaciones con 45 monedas diferentes.

El volumen operado entre las entidades autorizadas con sus clientes evidencio una elevada concentracion,
tanto a nivel de entidad (las primeras diez centralizaron el 88% del volumen), como por la moneda utilizada,
dado que el dolar estadounidense participd en el 96% del total operado con clientes, seguido por el euro que
centralizé 3% del total (ver Gréafico V.3).

Grafico V.2 Mercado de Cambios Grafico V.3 Mercado de Cambios
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Fuente: BCRA

Por ultimo, el 89% de las negociaciones cambiarias entre entidades financieras y cambiarias y sus clientes
se canaliz6 a través de entidades financieras privadas. Los bancos publicos acumularon el 11% y las casas
y agencias de cambios representaron el 0,16% de las operaciones.

29 Se excluye del volumen operado por las entidades autorizadas con sus clientes, el registro por la suscripcion de Letras del Banco
Central, las operaciones de canjes con el exterior que totalizaron unos USD 1.167 millones en agosto de 2022, el registro para la
constitucion de depdsitos en moneda extranjera para aplicar al pago de servicios de deuda financiera por unos USD 98 millones y el
registro de la compra de moneda extranjera para su entrega a la entidad en pago del saldo en moneda extranjera por uso de tarjetas en
el exterior que se estima en unos USD 343 millones para el mes analizado.
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