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ECONOMÍA 

El ingreso de divisas para 

colocaciones financieras no se 

detiene 

EMILCE TERRÉ 

Según muestra el Balance Cambiario del 
BCRA, el ingreso de divisas para 
colocaciones financieras permitió al Central 
acumular reservas internacionales por USD 
9.568 millones entre enero y agosto del 
2017, incluso a pesar del déficit por cuenta 
corriente y la profundización de la “fuga de 
divisas” del sector privado. El déficit por 
cuenta corriente sumó USD (-8.761) 
millones entre enero y agosto, pero resultó 
más que compensado por el superávit de 
cuenta capital y financiera por USD 16.190 
millones. 

Página 2 

COMMODITIES 

Las miradas giran hacia el 

aceite de girasol 

SOFÍA CORINA 

A nivel mundial, el cambio de tendencia de 
consumo humano hacia opciones más 
saludables y el precio competitivo frente a 
otros aceites impulsaron el consumo de 
aceite de girasol a valores records. En 
Argentina, el girasol redobla la apuesta con 
un área sembrada record de 1,9 M de 
hectáreas para la nueva campaña. 

Página 3 

Las lluvias impactan en el 

precio del trigo 

EMILCE TERRÉ 

Los excesos de lluvia en algunas zonas y la 
escasez de agua en otras ponen en alerta a 
la cadena triguera argentina en la línea de 
largada de la etapa crítica para definir 
rindes. En un contexto donde cada tonelada 
cuenta para sostener el brío exportador, el 

nerviosismo del mercado se trasladó a 
precios. 

Página 6 

Se han duplicado las 

importaciones de soja en este 

2017 

FEDERICO DI YENNO 

Al 20 de septiembre, las importaciones 
temporarias de soja duplicaban a las del 
año 2016. La retención de granos, 
particularmente de la oleaginosa, se hace 
evidente a partir de la pendiente positiva 
de precios, inclusive considerando los 
forwards del nuevo ciclo. La dinámica del 
mercado de maíz contrasta fuertemente. 
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FINANZAS 

Novedades normativas de la 

Comisión Nacional de Valores 

(CNV) 

NICOLÁS FERRER 

Dos meses atrás, la CNV reglamentó la 
suscripción de cuota-partes de Fondos 
Comunes de Inversión en dólares. Esta 
semana, prorrogó el proceso abreviado de 
modificación de reglamentos pertinente. 
Además, otorgará reconocimiento de 
“idoneidad” a quienes posean certificación 
de reconocimiento internacional. 
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ECONOMÍA 

El ingreso de divisas para 

colocaciones financieras no se 

detiene 

EMILCE TERRÉ 

Según muestra el Balance Cambiario del BCRA, el 
ingreso de divisas para colocaciones financieras 
permitió al Central acumular reservas 
internacionales por USD 9.568 millones entre 
enero y agosto del 2017, incluso a pesar del déficit 
por cuenta corriente y la profundización de la 
“fuga de divisas” del sector privado. El déficit por 
cuenta corriente sumó USD (-8.761) millones entre 
enero y agosto, pero resultó más que compensado 
por el superávit de cuenta capital y financiera por 
USD 16.190 millones.  

El rojo de la cuenta corriente cambiaria resultó 

menor en los primeros meses de este año 2017 

respecto al déficit acumulado en el mismo 

período del año anterior, aunque lejos aún de 

pasar al terreno positivo en que estuvo 

afianzado entre la salida de la crisis del 2001 y 

el año 2012. Con un resultado parcial de USD (-

8.761) millones, la salida de divisas por este 

concepto se achicó un 15% respecto al 

acumulado de los primeros ocho meses del 

año pasado.  

 

Con un ingreso de dólares por más de 40.000 

millones en concepto de exportaciones y un 

egreso de divisas por el pago de importaciones 

de bienes por casi 36.000 millones, la “cuenta 

mercancía” muestra un resultado ajustado, 

pero aún positivo Sin embargo, el déficit por 

importaciones vs exportaciones de servicios 

más que compensa este resultado, arrojando 

un rojo de USD (-7.109) millones, más otro 

agujero de USD (-6.428) millones que deja en 

neto la entrada y salida de divisas en la 

subcuenta ingresos primarios, y que se explica 

mayormente por el pago de intereses. 

 

El déficit de divisas por cuenta corriente, de cualquier 

modo, se ve más que compensado por el ingreso de 

moneda extranjera por cuenta financiera. Esta última 

acumula hasta agosto un superávit de US$ 16.074 

millones que se explica, fundamentalmente, por el 

aumento del endeudamiento externo y otras 

operaciones del Sector Público Nacional y del Banco 

Central. 



 
AÑO XXXV – N° 1826 – VIERNES 22 DE SETIEMBRE DE 2017 

 

 3 / 14 VOLVER 

 

 

En efecto, los movimientos netos de divisas del sector 

privado no financiero (SPNF) continúan mostrando un 

creciente y cuantioso déficit que, en el acumulado del 

2017 suma USD (-13.316) millones. Ello es casi un 50% 

más alto que el rojo acumulado entre enero y agosto de 

2016, y el mayor déficit por este concepto desde el año 

2011 cuando el Gobierno Nacional impuso la batería de 

controles de cambio que se conocieron como “cepo 

cambiario”.  

 

Del lado opuesto, los principales ingresos netos de 

divisas han provenido de la operatoria financiera en 

bonos y títulos de deuda del Sector 

Público, quien por la subcuenta 

formación de activos externos registró 

un ingreso neto de USD 3.640 millones, 

y por otras operaciones un acumulado 

positivo de USD 18.857 millones. 

 

Respecto a la inversión extranjera en 

Argentina, ésta muestra una tibia 

recuperación en la dirigida a activos 

físicos o inversión extranjera directa 

(IED), mientras que continúa 

aumentando firmemente la focalizada a 

portfolio o papeles financieros. La IED 

registra entre enero y agosto un 

superávit de USD 1.725 millones, un 5% 

más que el año pasado, mientras que la 

inversión de portafolio de no residentes 

acumula USD 5.413 millones, un 340% más que en los 

primeros ocho meses del 2016. El neteo por préstamos 

financieros, títulos de deuda y líneas de crédito, en 

tanto, dejó un saldo positivo de USD 7.771 millones, 

cayendo un 20% respecto al año anterior.  

 

Como el superávit de ingreso de divisas por cuenta 

financiera más que compensó el déficit por salida de 

dólares para transacciones comerciales, el Banco Central 

pudo sumar reservas por un total de USD 9.568 

millones en lo que va del año 2017, la mayor 

acumulación de moneda extranjera en manos de la 

autoridad monetaria para el período 

desde el año 2007.. 

 

COMMODITIES 

Las miradas giran hacia el 

aceite de girasol 

SOFÍA CORINA 

A nivel mundial, el cambio de tendencia de 
consumo humano hacia opciones más 
saludables y el precio competitivo frente a 
otros aceites impulsaron el consumo de 
aceite de girasol a valores records. En 
Argentina, lejos de ser aquel cultivo 
marginal, el girasol redobla la apuesta 
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para esta campaña 2017/18. El área nacional se proyecta 
en 1,9 M ha; record de los últimos 8 años y con un 
destacado papel en el norte del país. 

Precios atractivos para el girasol gatillaron otro año 

positivo para el área de la oleaginosa en Argentina. Si 

bien el freno lo impone el exceso de agua en Buenos 

Aires, el salto significativo proviene del noreste 

argentino con casi un 20% de aumento interanual en su 

área. A nivel nacional se estima que la superficie 

sembrada alcance 1,9 millones de hectáreas, que, 

tomando un rinde tendencial de los últimos 5 años de 

21,3 qq/ha, producirían 4 millones de toneladas, la cifra 

más alta desde la campaña 2007/08. 

 

La forma de encarar la campaña 

productiva de girasol quebró su 

tendencia a partir de la reforma 

comercial en diciembre de 2015, cuando 

se eliminaron los derechos de 

exportación del 32% para el grano y del 

30% para sus derivados industriales. A 

partir de entonces, la oleaginosa fue 

ganando protagonismo en la rotación y 

generando, además, un incentivo para la 

inversión en tecnología insumos y 

desarrollo genético. 

 

Indagando en los números del 

productor en la revista Márgenes 

Agropecuarios, si se toma como 

ejemplo un establecimiento del oeste 

de Buenos Aires (zona de referencia 

girasolera) con un rinde de 30 qq/ha y 

un precio a cosecha de u$s 260/t, el 

margen bruto estaría en u$s 444/ha. 

Con productividades menores (23 

qq/ha) el margen se mantiene en 

terreno positivo (u$s 278/ha). En ambos 

casos, la entrega de la mercadería es en 

fábricas cercanas (80 km) del área de 

producción. Los resultados también se 

presentan buenos en un campo del sur 

de Córdoba, para un modelo a 125 km 

del puerto de Rosario. 

 

En el recinto rosarino, el valor del cultivo 

disponible se encuentra en u$s 310/t y 

si la entrega es diferida a diciembre 

cotiza a u$s 300. Sin embargo, es un mercado de poca 

liquidez y escasos compradores activos. Hay premios de 

hasta 30 dólares según lote y calidad. En tanto, el valor 

FOB del grano argentino se encuentra en el orden de 

los u$s 370/t. 

 

La cosecha del grano de girasol argentino se destina, 

prácticamente en su totalidad, a la producción de aceite 

y harina. Según las cifras oficiales, el crushing de girasol 

acumulado en el período enero/ julio fue 

incrementando linealmente desde el año 2014. En lo 

que va del año 2017, se llevan industrializadas 3,1 Mt, 
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mientras que para la campaña 2016/16 

la estimación oficial del Ministerio de 

Agroindustria ubica el procesamiento 

todo en 3,45 Mt. 

La mesa de los argentinos, como 

buenos consumidores de aceite de 

girasol, se queda con 700 mil toneladas, 

mientras que la exportación se lleva 660 

mil toneladas. En base a las estadísticas 

de Oil Word, las exportaciones de aceite 

de girasol en el mundo son lideradas 

por Ucrania con 5,5 millones de 

toneladas, seguido de Rusia (1,9 

millones). Ambos orígenes compiten con las 

exportaciones del aceite argentino (3er exportador) por 

su cercanía los principales centros de consumo (India, 

Unión Europea y China).  

 

Tal como se puede observar en la siguiente hoja de 

balance mundial de aceite de girasol, la producción 

para la campaña 2016/17 se estima en 18,6 Mt, 

marcando una suba interanual del 17%. Pese a este 

significativo incremento de la oferta, lo llamativo es el 

comportamiento del consumo que creció prácticamente 

a la par que la oferta (+ 15% y/y), teniendo en cuenta 

que es una variable más estable. Si bien la relación 

stock/consumo pasa del 12,6% en el 2015/16 al 13,2% 

en la campaña 2016/17, este incremento es 

relativamente moderado teniendo en cuenta el gran 

salto productivo. 

 

Los precios atractivos del aceite de girasol frente al 

resto de los aceites competidores gatillaron las compras 

de los principales países importadores elevando el 

consumo a 18,14 Mt. El precio FOB en el Mar Negro en 

los meses de abril/mayo 2017 marcó una caída del 

orden de los 70 dólares por tonelada, razón por la cual 

las compras por parte del Medio Oeste resultaron más 

del doble respecto al volumen importado en la 

campaña 2015/16. En paralelo, el consumo de la Unión 

Europea también superó las expectativas iniciales. La 

tendencia de la alimentación humana hacia opciones 

más saludables sumado a la versatilidad del aceite para 

otros usos (ejemplo: generación de electricidad) son 

algunas razones de la preferencia del aceite de girasol 

por parte de los europeos. 

 

En tanto, como se puede apreciar en el siguiente 

gráfico, el precio FOB en los puertos 

argentinos presenta una clara 

competitividad frente a los países del 

Mar Negro, pero como anteriormente 

fue mencionado, el costo del traslado es 

el punto débil de Argentina.   

 

Para la campaña 2017/18, el consumo 

del aceite de girasol global intensifica la 

tendencia alcista hacia 18,46 millones de 

toneladas, que, frente a una producción 

proyectada algo más acotada, la 

relación stock/consumo caería a 12,7% 

dándole un soporte a los precios.  

 

Como corolario final, la industria 

alimenticia tiende a volcarse hacia 
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aceites más nutritivos, con alta 

cualidades culinarias e industrializables. 

El aceite de girasol alto oleico, al 

presentar un alto contenido de ácidos 

grasos insaturados, es menos 

susceptible a cambios oxidativos 

durante las frituras, el almacenaje o la 

refinación. En este sentido, las diferentes 

calidades del aceite de girasol argentino 

presentan el potencial de satisfacer los 

diversos nichos de mercados locales e 

internacionales. 

 

COMMODITIES 

Las lluvias impactan en el 

precio del trigo 

EMILCE TERRÉ 

Los excesos de lluvia en algunas zonas y la escasez de agua 
en otras ponen en alerta a la cadena triguera argentina en 
la línea de largada de la etapa crítica para definir rindes. En 
un contexto donde cada tonelada cuenta para sostener el 
brío exportador, el nerviosismo del mercado se trasladó a 
precios. 

El exceso de lluvias preocupa cada vez más a la cadena 

de trigo. Se teme que los excesos de agua que primero 

quitaron área de cobertura a las intenciones de siembra 

y luego dejaron lotes fuera de juego, 

comiencen ahora a impactar también 

sobre la calidad potencial del grano al 

aflorar enfermedades.  

 

En la zona núcleo específicamente, el 

relativamente cálido y húmedo invierno 

adelantó las etapas fenológicas de los 

cultivos, y parte de las siembras de la 

región núcleo atraviesan su etapa crítica 

de definición de rindes cuando aún no 

comienza octubre. En el sur de Córdoba 

y Buenos Aires, en cambio, la 

preocupación viene del lado de la 

escasez de agua que comienza a afectar 

el desarrollo de las plantas, tal como 

muestra el mapa adjunto de la Oficina 

de Riesgo Agropecuario nacional. 

 

Respecto del impacto en el mercado, si bien se venía 

descontando cantidad de trigo para la campaña 

próxima (el área sembrada no ha podido subir todo lo 

que el productor deseaba, por lo que bajo un escenario 

normal de rindes la producción 2017/18 quedará un 

escalón por debajo del ciclo pasado), ahora el precio se 

acomoda a las expectativas de calidad.  

 

En el recinto de operaciones de nuestra Bolsa, los 

valores ofrecidos hacia el cierre de esta semana 

quedaron por encima de la semana previa. 
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Abiertamente se pagaban hasta $ 2.750/t por la 

descarga inmediata, pero para lo que es trigo nuevo de 

la próxima campaña se ofrecieron US$ 158/t, por 

encima de los US$ 155/t que era usual escuchar en las 

sesiones previas.  

 

En tanto sigue vigente la pretensión de los 

exportadores de asegurarse la mercadería, 

destacándose las compras por adelantado del sector 

por 3,3 millones de toneladas, el mayor volumen para 

esta altura del año de las últimas cinco campañas y 

prácticamente totalizando una tercera parte del saldo 

exportable total estimado.  

 

Lo anterior sin prejuicio, además, de los casi 12 millones 

de toneladas que llevan comprado del cereal en la 

campaña actual, el mayor volumen histórico para 

mediados de septiembre y que ya les permitiría pasar al 

siguiente ciclo comercial con un stock en manos del 

sector exportador de entre 1 y 2 millones de toneladas.  

 

La molinería, en tanto, si bien no bate récords históricos 

con compras de trigo de la campaña actual por 4,2 

millones de toneladas más 53.000 t de trigo nuevo, se 

destaca en la gran proporción de las operaciones que 

se realizaron bajo la modalidad a fijar. Para el ciclo en 

curso éstas representan el 25%, muy por 

encima del 17% de la campaña anterior 

y del 19% promedio de los últimos 

años, mientras que en el caso de trigo 

nuevo la modalidad a fijar representa al 

40% de las transacciones, cuando en 

año pasado se trataba del 1% y el 

promedio de los últimos cinco años es 

13%. 

 

Habiéndose largado la etapa crítica de 

definición de rindes para el trigo 

argentino, los ojos del mercado en las 

próximas semanas estarán puestos 

sobre el clima. Después del renovado 

impulso que ha cobrado la exportación 

del cereal en la actividad de la cadena 

agroindustrial argentina los últimos dos 

años, es necesario que las condiciones 

meteorológicas acompañen para que no 

recaiga el ritmo de nuestras 

colocaciones. 

 

COMMODITIES 

Se han duplicado las importaciones de soja 

en este 2017 

FEDERICO DI YENNO 

Al 20 de septiembre, las importaciones temporarias de soja 
duplicaban a las del año 2016. La retención de granos, 
particularmente de la oleaginosa, se hace evidente a partir 
de la pendiente positiva de precios, inclusive considerando 
los forwards del nuevo ciclo. La dinámica del mercado de 
maíz contrasta fuertemente. 

La soja se “despega” del maíz 

 

La demanda de China sigue soslayando al mercado de 

soja argentina en vista de los compromisos asumidos 

por los exportadores argentinos. Las declaraciones 

juradas de ventas al exterior (DJVE) de soja alcanzan a 7 

millones de toneladas a este 20 de septiembre, muy por 

detrás de los compromisos de exportación a igual altura 

del ciclo en otras campañas.  
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Esta demanda del gigante asiático se siente 

fuertemente en los Estados Unidos donde los 

importadores chinos aprovechan la depresión 

de los precios por la cosecha de este país –

record esperado para esta campaña- para 

cerrar sus compras. La holgada oferta de EE.UU. 

se suma a la excelente cosecha que tuvo Brasil, 

que inundó el mercado, lo que contribuyó a 

reducir la participación de Argentina en las 

importaciones de poroto de soja por parte de 

China.  

 

En términos de precios, la sostenida demanda 

externa impacta sobre los precios de Chicago, 

los que, a su vez, contribuyen a sostener a la 

cotización de la soja local. En ese sentido, se ha 

producido un cambio en la relación soja/maíz a 

favor de la oleaginosa, cambio que se viene 

plasmando desde el 1° de junio del corriente 

año. De esta manera, los precios de la soja 

mayo de 2018 han aumentado casi 17 US$/t en 

MATba. En contraste, los precios del maíz para 

entrega mayo han caído más de 6 US$/t desde 

inicios de junio último, siguiendo la tendencia 

bajista en los precios de la plaza de referencia 

mundial de Chicago.  

  

La comercialización de la oleaginosa sigue 

estando aletargada en comparación con otras 

campañas. Al 13 de septiembre la industria y la 

exportación llevaban comprado el 62 % de la 

cosecha de soja 2016/17, dos puntos por 

detrás de la campaña pasada y 7 puntos por detrás del 

promedio de las últimas cinco campañas. Los 

valores en los mercados a término llevan 

implícitos buenas tasas de “carry” considerando 

gastos nulos de almacenamiento, por lo que es 

posible que el ritmo de comercialización 

continúe tal cual se observa.  

 

Como se apuntó en otros informativos, la 

modalidad de la comercialización ha cambiado 

mucho a lo largo los años, quedando marcada 

en el negocio por fijar y la retención de 

mercadería. Al 13 de septiembre, todavía falta 

vender alrededor de 18 Mt de soja, resultando 

en un total de 25,5 Mt de soja que no tienen 

precio todavía. Pensando en la próxima 
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cosecha, la industria y el sector exportador ya han 

comenzado a hacerse de soja nueva, la 2017/18. Las 

compras alcanzan un total de 3 Mt, aumentando un 

62% respecto de igual fecha del año pasado y un 130% 

respecto al promedio de las últimas 5 campañas. A 

pesar de este buen ritmo de “farmer selling”de la 

próxima cosecha, es esperable que la lentitud en la 

comercialización actual se traslade a la próxima 

campaña, debido al esquema de reducción gradual de 

retenciones a la exportación, a razón de 0,5% mensual.  

 

La demanda por soja va para el “crushing” 

 

El panorama de la industria procesadora 

de soja es totalmente distinto al de la 

exportación. A pesar de tener márgenes 

muy ajustados, el procesamiento se 

mantiene firme. En el mes de agosto la 

industria reportó un procesamiento de 

la oleaginosa de 3,7 millones de 

toneladas, casi igual al procesado en 

agosto de 2016. El acumulado del año 

2017 asciende a 29,3 Mt, ligeramente 

por detrás de los 30,1 Mt del 2016. Esto 

es debido al fuerte -y atípico- mes de 

enero de 2016, que alcanzó las 3,9 

millones de toneladas procesadas luego 

de los cambios a nivel aduanero y 

macroeconómico que postergaron el 

procesamiento de la oleaginosa hacia el 

año 2016.  

  

El dato que sobresale para este sector 

industrial es el de importaciones de soja 

de países vecinos, principalmente del 

Paraguay. Según datos de INDEC y 

Aduana, al 20 de septiembre las 

importaciones temporarias de soja 

alcanzaban a 1,4 Mt para para todo el 

año 2017. Este dato más que duplica lo 

importado a igual fecha del año 2016. A 

los proveedores tradicionales, se suma 

el vecino país del Brasil, desde donde se 

han importado 136.000 t de soja para su 

procesamiento y posterior exportación 

de subproductos.  

 

Para obtener volúmenes similares o 

superiores a los que se está importando bajo el régimen 

para ser procesado en suelo argentino y exportado, 

luego, como productos derivados de la industria, hay 

que remontarse a fechas previas al 2009, cuando se 

importaba soja para procesar en algo más de 0,5 Mt. 

2007 y 2008 fueron los años excepcionales, cuando 

llegaron a importarse 2,2 y 2,8 Mt de soja, 

respectivamente.  

 

Panorama del mercado del maíz 

 

Respecto de los últimos datos de comercialización, las 
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DJVE de exportación de maíz alcanzan las 18,7 millones 

de toneladas manteniendo un buen ritmo constante los 

últimos 5 meses y medio. Utilizando datos de INDEC, 

los informes de line-up de NABSA y datos del S.I.M.-

Aduana, se puede estimar exportaciones de maíz por 

aproximadamente 17 Mt para el período marzo / 

septiembre. Quedarían pendientes de embarcar 1,7 Mt 

de maíz para cumplir con los compromisos declarados 

por la exportación. 

 

Estos compromisos de exportación ya están 

holgadamente cubiertos en lo que hace a la compra del 

grano desde el sector exportador. Al 13 de septiembre, 

los exportadores tenían adquirido unos 20,7 Mt de 

maíz. 

 

FINANZAS 

Novedades normativas de la Comisión 

Nacional de Valores (CNV) 

NICOLÁS FERRER 

Dos meses atrás, la CNV reglamentó la suscripción de 
cuota-partes de Fondos Comunes de Inversión en dólares. 
Esta semana, prorrogó el proceso abreviado de 
modificación de reglamentos pertinente. Además, otorgará 
reconocimiento de “idoneidad” a quienes posean 
certificación de reconocimiento internacional. 

El pasado 20 de julio, la Comisión Nacional de Valores 

resolvió (a través de la Resolución General N° 698) 

reglamentar la suscripción (y realización) de cuota 

partes de Fondos Comunes de Inversión (FCI) en 

monedas distintas al peso. La resolución prevé que cada 

FCI determine una “moneda del fondo” que servirá 

como base para la suscripción, realización y valuación 

de las cuotapartes.  

 

Si el administrador del FCI lo acepta, los interesados 

podrán realizar suscripciones en monedas diferentes a 

la “moneda del fondo” o valores negociables de oferta 

pública. A la hora del rescate de la cuota-parte, el pago 

deberá realizarse en la moneda y jurisdicción en la que 

haya sido realizada la suscripción, siempre con una 

valuación consistente con la que el FCI utilice para 

contabilizar los activos que posea en esa moneda.  

 

La resolución, no obstante, establece algunas 

excepciones. En caso de que existiesen disposiciones 

normativas que impidiesen el libre acceso al mercado 

de divisas, los fondos podrán pagar los rescates en 

monedas distintas a las de su subscripción. De la misma 

manera, previa autorización de la CNV, el administrador 

podrá disponer que el pago se realice en manera total o 

parcial a través de la entrega de activos integrantes del 

patrimonio del Fondo. 

 

A fin de resolver la incorporación de la medida, se 

instauró un procedimiento abreviado de modificación 

de reglamentos para fondos existentes, sólo solicitando 

la presentación del texto modificado de la sección 

pertinente del Reglamento de Gestión del Fondo y las 

actas de los órganos de administración de los Agentes 

que de Administración y Custodia. No obstante, la 

resolución original preveía una fecha límite del 15 de 

septiembre para la utilización del procedimiento 

abreviado. La Resolución General N° 707, presentada el 

pasado martes 19 de septiembre, prorrogó el 

vencimiento de dicho procedimiento hasta el 30 de 

noviembre de 2017.  

 

La medida otorga mayor flexibilidad a una industria que 

viene en marcada alza en el transcurso del año. El 

último informe mensual de la Cámara Argentina de 

Fondos Comunes de Inversión, con datos a Julio de 

2017, señala que en los primeros siete meses del año se 

lanzaron 36 nuevos FCI Abiertos (+ 8,6%), 30 de los 

cuales son de renta fija. El patrimonio total de estos 

vehículos de inversión alcanza los $ 495.052 millones, 

mostrando un alza del 53,6%. A su vez, la participación 

de inversiones de personas físicas ha pasado de niveles 

cercanos a 5% a fines de 2016 al 20,7% en la 

observación de julio.  

 

Idoneidad 

 

A través de la Resolución General N° 706 (también 

publicada el 19/09), la CNV resolvió eximir en forma 

total o parcial a aquellos sujetos que debían acreditar 

ante la misma su idoneidad con respecto a Mercados 

de Capitales a través de la aprobación de exámenes, en 

tanto posean certificaciones en el tema reconocidas 

internacionalmente.  
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Quienes posean alguna de las siguientes certificaciones 

se encontrarán totalmente exentos de rendir el examen 

para acreditar idoneidad ante la CNV: 

 

• Certified European Financial Analyst (CEFA) de 

la European Federation of Financial Analyst Societies. 

• Certified International Investment Analyst (CIIA) 

de la Association of Certified International Investment 

Analyst, habiendo rendido con anterioridad el CEFA.  

• Asesor Financiero Certificado (AFC) del Instituto 

Español de Analistas Financieros (IEAF) a través de la 

Fundación de Estudios Financieros de España (FEF). 

 

Mientras que quienes acrediten haber aprobado el 

Nivel 1 del Chartered Financial Analyst (CFA) del CFA 

Institute se encontrarán exentos de rendir los módulos 

N° 3 a 6 del examen, debiendo aún rendir las primeras 

dos unidades. 
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PANEL DE MERCADO DE CAPITALES 
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MONITOR DE COMMODITIES GRANOS  
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TERMÓMETRO MACRO 

 

 
 

 


