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Resumen y ranking de noticias 

Esta semana, el centro de la atención lo ocupó la sorpresiva devaluación de su 

moneda que realizó el Gobierno de China como consecuencia de una renovación 

en el mecanismo de fijación del tipo de cambio del yuan para tratar de acercarlo a 

su valor real del mercado. El yuan se devaluó tres días consecutivos hasta 

acumular un 4,6% llegando a 6,3975 yuanes por dólar. 

 

En el ámbito local, el ahorro fiscal de las provincias se redujo en un 17% durante el 

primer semestre del año de la mano de una caída en el ritmo de los crecimientos 

de los ingresos subnacionales que no fue compensado con un ajuste en la 

dinámica del gasto público.  

 

Por otro lado, hubo novedades en cuanto a la deuda externa y las negociaciones 

con los holdouts. El miércoles el juez Thomas Griesa decidió que todos los bienes 

del Gobierno argentino en EEUU, con excepción de militares y diplomáticos, serán 

considerados comerciales y por lo tanto abrió la posibilidad de que sean 

embargados a pedidos de los fondos buitres. El Gobierno nacional, por su parte, 

logró que el Comité Asesor del Consejo de Derechos Humanos de Naciones 

Unidas analice un informe donde se ve el impacto negativo que tienen estas 

organizaciones especulativas en la capacidad de los Estados para cumplir con sus 

obligaciones.  

 

El Parlamento griego aprobó por mayoría el tercer rescate del país, de 85.000 

millones de euros a tres años con un drástico plan de austeridad que combina 

recortes de presupuestos y reformas estructurales, según lo acordado con los 

acreedores.  
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Luz y sombra en el reajuste del yuan chino 

La estrictamente administrada política cambiaria de la República Popular China despertó no pocos temores, con distintos 

grados de alarma e incluso catastrofismo, alrededor de todo el mundo esta semana. La moneda china se mantenía 

virtualmente inmóvil desde marzo de este año, oscilando entre los 6,1 y 6,25 yuanes por dólar desde hace 

aproximadamente un año y medio. El martes, las autoridades del Banco Popular Chino (BPC, el Banco Central) 

sorprendieron al mundo al devaluar 2% la moneda en un día, transformándose en casi 5% semanal. La variación puede 

parecer insignificante a un ojo argentino entrenado, aunque es relativamente intensa en el contexto del país asiático: es la 

mayor variación diaria en muchísimo tiempo, y coloca a la moneda en valores del 2011; también es la mayor devaluación 

semanal desde 1994, cuando entró en vigencia el actual sistema monetario, después de desvalorizar la moneda en un 33%. 

China se ha transformado en los últimos 20 años en uno de los principales socios comerciales del mundo entero; es el 

segundo más importante para Estados Unidos (que mantiene un enorme déficit comercial con China, de donde importa 

cuatro veces más de lo que exporta), y también de la Unión Europea y de Argentina. 

El cambió en la cotización no fue azaroso, e incluso puede verse como extremadamente prudente, puntual, y oportunista. 

Hasta esta semana el BPC fijaba discrecionalmente el valor del yuan frente al dólar, sin embargo, a partir de ahora se tendrá 

en cuenta la cotización al cierre del día anterior, entre otras variables. Según la comunicación oficial, la motivación es mover 

la cotización hacia valores más apropiados dados los recientes movimientos de monedas internacionales (apreciación del 

dólar, depreciación masiva de muchas monedas en el mundo), y dar un paso hacia la liberalización del mercado cambiario, 

como ha sido sugerido repetidas veces por distintos organismos multilaterales como el FMI y por otros países como EEUU. 

Efectivamente, China busca volver a su moneda una referencia internacional como lo son el dólar, el euro, y el yen japonés. 

En ese camino, entrar al grupo que puede acceder a los SDR (Special Drawing Rights) del FMI, requiere formalmente una 

mayor liberalización del yuan. 

Pero China difícilmente podría haber elegido 

un mejor momento para complacer al FMI y 

otros. La desaceleración del crecimiento 

económico se viene haciendo evidente 

(aunque no brusca): el último dato muestra 

un crecimiento interanual de 7% para julio, 

el menor en mucho tiempo; y las 

exportaciones no están acelerando tanto 

como era esperado. Así, China puede 

aprovechar esta (por ahora) leve 

devaluación para incentivar sus ventas al 

exterior y el crecimiento. Esto mismo es lo 

que preocupa a algunos en Estados Unidos, 

viendo que el mercado puede inundarse de 

importaciones chinas más baratas. Las 

empresas norteamericanas que venden 

productos en China se verán perjudicadas, 

en tanto el poder de compra del yuan 

disminuya. Sin embargo, si se observa la 

macroeconomía en vez de las ventas de algunas multinacionales los efectos sobre EEUU no serían importantes: el déficit 

comercial norteamericano es el reflejo de un ahorro chino, traducido en financiamiento a través de la compra de deuda 

estadounidense, con poco riesgo mientras el dólar sea la moneda de referencia internacional y Estados Unidos la casa de la 

moneda global. Los efectos comerciales sí pueden ser más significativos en la Unión Europea y en particular en Argentina, 

donde se sumaría a la persistente apreciación del peso en los últimos años. 

Por ahora, la variación en el yuan es muy débil como para tener efectos relevantes en los flujos comerciales por sí sola, pero 

los efectos negativos pueden venir desde otro lado. Un menor poder de compra del yuan podría hacer descender aún más 

la demanda de commodities. Esto ya se vio reflejado en los precios de esta semana, y es el principal canal por el que puede 
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afectar las cuentas externas de Argentina y otros países emergentes, que ya se encuentran (en especial Brasil) en 

dificultades particulares. 

No obstante, no todas las consecuencias serán negativas. A largo plazo, cualquier política que incremente la demanda del 

gigante asiático será beneficiosa para los países que la proveen de mercancías. En el corto plazo, el ajuste del yuan es 

también una forma de despegarse del dólar, y evitar quedar arrastrado en medio de la suba de tasas y de la apreciación de 

esta moneda, que puede afectar su rendimiento comercial. China ha ajustado la divisa después de que el dólar se apreciara 

considerablemente, y evita así los riesgos (ciertos) de que lo siga haciendo. A la vez, esto puede forzar a Janet Yellen en la 

Reserva Federal de EEUU a posponer la suba de tasas, lo cual le da un respiro más a los emergentes ante un escenario 

sensiblemente más complejo que 10 años atrás. 

El Número 

El número, en esta ocasión, se relaciona con uno de los temas internacionales más 

relevantes en la coyuntura actual. La caída sufrida en el volumen de las ventas 

minoristas de los comerciantes brasileros en el primer semestre de 2015 es de 2,2%, en 

comparación con el mismo período de 2014, como consecuencia de la recesión que ya 

hace tiempo viene atravesando el país vecino.  Lo llamativo es que esta caída semestral 

es la peor en Brasil desde el año 2003, según fue informado por el IBGE (Instituto 

Brasileño de Geografía y Estadística) y de esta forma se dio por finalizado un período de 

11 años consecutivos de crecimiento de las ventas. En términos de comparación intermensual, en julio se produjo una caída 

de 0,4% en relación al mes de junio de 2015, y si la comparación se realiza en forma interanual la baja es de 2,7%. En 

forma desagregada, el peor desempeño lo tuvieron los rubros de venta de vehículos, motos y autopartes que registraron un 

descenso de 13% en el primer semestre del año con respecto a los mismos meses de 2014 y las ventas en los 

supermercados que cayeron 1,2% en igual periodo. El mal desempeño de las ventas puede ser atribuido al menor ritmo de 

crecimiento del crédito, que según el Banco Central pasó de ser del 11,8% en junio de 2014 a 4,9% en el mismo mes de 

2015 así como a la caída de los salarios y el aumento de la inflación que en los últimos 12 meses acumuló su mayor suba 

en 13 años midiendo en junio 8,89%. 

 

El Gráfico que habla 

Esta semana, el gráfico que presentamos muestra la 

evolución de los precios internacionales de dos de los 

principales granos del país: soja y maíz. La serie se 

muestra en forma diaria con los valores de cierre de 

cada día en el mercado de Chicago y el punto de 

partida es mediados de junio de 2015, cuando se 

registraban (si no tenemos en cuenta los precios del 

último miércoles) los menores valores en ambas 

series. Tanto la soja y el maíz, como también otros 

productos que no se encuentran representados en el 

gráfico, como el trigo, han alcanzado el miércoles de 

ésta semana sus precios más bajos en el mercado 

internacional en dos meses, llegando a u$s 349,4 y 

u$s 140,6 por tonelada respectivamente,  

representando caídas diarias de 6,21% y 5,11%. La 

soja había tenido su máximo en el período analizado 

el 30 de junio, alcanzando los u$s 388,1 por tonelada a partir de donde comienza una caída que llega al precio de ésta 

semana. El maíz, por su parte, luego de alcanzar un máximo precio de u$s 170,6 el 17 de julio emprendió su descenso 

hasta los valores de éstos días. Para ambas variables, la principal razón de la caída es la publicación sorpresiva del 

pronóstico de producción y rendimientos de campaña del USDA (Departamento de Agricultura de Estados Unidos)   que 

prevé una abundante cosecha. Además, la devaluación de la moneda china tuvo importantes repercuciones en este frente, 

al reducir las expectativas de demanda. El jueves, los precios rebotaron y hoy se ubican por encima de ese mínimo.  
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Síntesis económica 
Lunes 

Sector energético 

Las petroleras aumentarán a partir de hoy las naftas en todo el país un 2,5% en promedio. Esta suba es la séptima en lo que 

va de 2015, y en total acumulan un 9,4% de suba. 

Brasil 

El Banco Central brasileño anunció que aumentará desde 6.000 hasta 11.000 los contratos diarios de compra de dólar en el 

mercado de futuros, esto garantiza a los inversores demanda en un mercado que venía cayendo. El fin es frenar la 

devaluación del real, cosa que logro hacer ya que la moneda se apreció luego de seis jornadas consecutivas de 

devaluación.  

 

Martes 

Reservas internacionales 

El Gobierno formalizó el pago de vencimientos de deuda con organismos internacionales de crédito con reservas por u$s 

3.558,39 millones para todo 2015, cifra que se suma a los u$s 11.889 M presupuestados para pagar compromisos con 

acreedores privados. Vale recordar que hoy las reservas son de u$s 33.837 M. 

Petróleo 

El petróleo se ubicó en su menor valor desde marzo de 2009, llegando a u$s 43,08 el barril en la variedad WTI. Las 

principales causas son la devaluación de China y nuevas estimaciones de la OPEP. 

 

Miércoles 

BCRA 

En su licitación semanal, el Banco Central esterilizó $1.906 millones mediante la emisión le letras y notas. La entidad 

adjudicó Lebac por $14.952 millones, en tanto que en dólares el monto fue de 258,2 millones. En lo que va del año se 

esterilizó menos de la mitad de lo que se había hecho en el mismo plazo de 2014.  

Consumo 

La producción de alimentos y bebidas cayó 7,2% en mayo en forma interanual, marcando así la primer baja desde 

septiembre de 2014, según la Coordinadora de las Industrias de Productos Alimenticios. Este dato diverge del publicado por 

el INDEC que para el mismo mes sólo registro una baja de 2,7% en el rubro.  

 

Jueves 

Dólar ahorro 

El monto promedio otorgado en dólares ahorro de ayer fue de u$s 579, desde marzo de 2014 que la cifra promedio per 

cápita no era tan baja. 

Sector agropecuario 

La siembra de trigo para la campaña 2015/16 finalizó en todo el país con una cobertura de 3,4 millones de hectáreas, 28% 

por debajo del ciclo previo, según informó la Bolsa de Comercio de Rosario. 

 

Viernes 

Sector energético 

Según la Secretaria de Energía, de enero a junio de este año el Estado desembolsó u$s 2.865,42 millones por las compras 

de crudo y de gas, lo que significa un 51% menos que lo destinado en el mismo periodo de 2014 para esta causa. Esto se 

explica en gran parte por la caída que viene transitando el precio del barril de crudo y derivados. 

Inflación y precios 

Según el IPC Congreso, la inflación aceleró hasta 1,92% en julio, mientras la inflación de la Ciudad de Buenos Aires marcó 

en julio un alza de 2% respecto a junio. Ambas estimación se encuentran en línea con otras: Elypsis marcó una inflación 

para julio de 2,1% y FIEL anunció un aumento de la canasta básica de 2,7%. 
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Mercado de cambios                                                                                      (últimos datos 15:00hs) 

Tasas de interés locales e internacionales y otros activos financieros 
 

Se detallan los valores promedio de la semana de las 
principales tasas de interés de la economía locales e 
internacionales.  

 
En el ámbito local, las tasas de caja de ahorro y plazo fijo se 

mantuvieron sin modificacione. Badlar y Lebac han 

aumentado en 0,1 y 0,003 por ciento respectivamente. 

En cuanto a las tasas internacionales, Prime y Federal Fund 

se mantuvieron constantes. Libor aumentó 0,0095% y los 

bonos a 30 años y la tasa de EEUU a 10 años cayeron un 

0,04% y 0,03% respectivamente. 

                         

 
  

Se detallan a continuación los valores de cierre de los precios de 
los principales activos de referencia: 

 

 
 

                                                                                
 

                            
Los más importantes activos tuvieron un comportamiento 
desigual esta semana, con el oro, el petróleo y la carne a la baja, 
mientras los productos del agro vieron aumentos considerables: 
el trigo en Chicago aumentó 9%, y la soja va camino a recuperar 
lo que ha perdido en el año. El barril de crudo, por otro lado, se 
ha recuperado 12% en lo que va del año. 

Caja  de Ahorro% mensual 0,4000

Plazo Fi jo % 30 dias 23,5800

Badlar % $ Bcos  Privados 20,8750

Lebac % (+100 d.) ul t 26,3718

Cal l % anual  a  1 dia . 21,5000

Libor % a  180 d. 0,5186

Prime % 3,2500

Federa l  Fund % 0,1500

Bonos % 30 años 2,8500

Tasa  EEUU % a  10 años 2,1900

INTERNACIONALES

PRINCIPALES TASAS DE INTERES

LOCALES

ACTIVO CLASE CIERRE Var. Semanal Var. Anual

ORO Onza N. York US$1115,00 2,24% -5,56%

PETROLEO Barri l  WTI US$ 42,23 -5,44% -20,72%

Carne Novi l lo Liniers 17,22 -0,28% 7,98%

Trigo Ton. Chicago 184,92 -0,74% -14,67%

Maiz Ton. Chicago 143,20 -1,63% -8,38%

Soja Ton. Chicago 364,87 0,76% -2,58%

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS

 

 
 
 

Las principales monedas que tomamos de referencia han 
atravesado movimientos dispares en los últimos siete días. El 
peso chileno, la libra y el peso mexicano han caído en la semana, 
con el peso chileno a la cabeza con una caída de 0,91%. Poe su 
parte, el euro, el franco, el real y el yen se han apreciado con 
respecto al dólar. 
 

 

 
 
Al igual que lo ocurrido en la semana anterior, en estos siete días 
todas las cotizaciones de la moneda estadounidense que tomamos 
como referencia han ascendido en su variación semanal. Y 
también, al igual que en la semana pasada, todos lo aumento 
fueron en torno al 0,3% aunque el dólar paralelo solo ha efectuado 
una suba del 0,07%. 

RESPECTO AL DÓLAR Cierre Var. Semanal Var. Anual

Euro (Union Europea) 0,90 -2,07% 8,47%

Real  (Bras i l ) 3,51 -0,59% 32,01%

Peso Mexicano 16,40 0,39% 11,18%

Peso Chi leno 685,60 0,91% 12,87%

Yen (Japon) 124,43 -0,26% 3,84%

Libra  (Inglaterra) 0,64 0,47% -0,30%

Franco (Suiza) 0,98 -0,61% -1,89%

PRINCIPALES MONEDAS DE REFERENCIA

TIPO Pta. Venta Var. Semanal Var. Anual

Oficia l 9,2500$         0,33% 8,00%

Mayoris ta  (Siopel ) 9,2400$         0,30% 8,01%

Banco Nacion 9,2370$         0,30% 8,02%

Dolar Informal 14,9800$       0,07% 8,55%

EVOLUCION DEL DOLAR CONTRA EL PESO

Lo positivo de 
la semana:

Oro
2,24%

Soja
0,76%

Lo negativo 
de la semana:

Petróleo

-5,44%

Maíz
-1,63%
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Mercado de capitales                                                                                      (últimos datos 15:00hs) 
 

 

 

 
 

 
Los movimientos de la divisa china encendieron varias alarmas de alerta alrededor 
del mundo. Los mercados financieros cerraron mayormente en negativo, mientras 
los inversores se sumen en precaución. Sin embargo, Shanghai logró cerrar más de 
8% por encima, y el Merval un 2,7%. 
  
 

 

 
 

Las líderes del Merval durante la semana fueron las bancarias Francés y Macro, 
cerrando por encima del 10%. Tenaris, YPF, Pampa, y Galicia también tuvieron 
buenos rendimientos. Petrobras Brasil volvió a liderar el lado bajista. 
 
   

 
 

 

 

Acercandose a la fecha de vencimiento, el Boden 2015 aumenta en la semana un 
0,75%. Con respecto al resto de los títulos, la semana cierra en positivo a pesar de 
nuevos intentos de Thomas Griesa por declarar embargables activos argentinos en 
EEUU. 

 
 

Índice Merval, día a día: 

 

Riesgo País: 
 

 
 
El riesgo país tuvo comportamientos diferenciales: 

el de Argentina y Brasil mejoró pero sin embargo 

México y Uruguay empeoraron su situación con 

aumentos del 2,5% y 1,29% respectivamente. 

 

 
Lo mejor y lo peor de la semana:  

 
 

 

 

RIESGO PAISCIERRE Var. % Sem. Var. % Anual

EMBI + 417 1,21% 8,59%

ARGENTINA 580 -1,02% -19,33%

BRASIL 322 -5,57% 22,90%

MEXICO 205 2,50% 11,41%

URUGUAY 236 1,29% 14,01%

RIESGO PAIS EN PUNTOS BASICOS

 

Bco. Francés 

Bco. Macro 

 

BODEN 2015 

 

Aluar 

Petrobras Brasil 

 

•   18,45% 

•   12,05% 

•    0,74%  

•  -6,1% 

•   -11,29% 


