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TEMAS DE LA SEMANA

Relevamiento de Expectativas. EI Banco

Precios minoristas (IPC

Relevamiento expectativas de a
o nivel general-Nacional; | IPCnucleo -Nac. INDEC

Central difundié las expectativas de mercado mercado BCRA INDEC)

de los participantes de su encuesta mensual
(bancos, consultoras,  centros  de =~ 17 - vardmensual 15 14 L5015

. . ., sep-17 var. % mensual 1,3 1,3 1,3 1,3
investigacion, etc.). Los resultados muestran oo oo ol 1s 14 13 13
un aumento en la inflacion anual para 2017 = nov-17  var. % mensual 1,4 1,4 1,2 1,2
desde 21,6% en junio hasta 22% en julio, al dic-17  var.% mensual 1,4 1,3 1,3 1,3

tiempo que la expectativa para los proximos __ ene-18 var.%mensual 1,3 L 13 e
12 meses subi6 de 17,0% a 17,1%. Por otro =~ Frox12 var. % i.a. 171 173 158 157
lado se destaca la resistencia de la inflacion =, 5y

nicleo con una suba promedio de 1,3% = meses var.%ia. | 125 | 124 | 110 | 112

mensual para el segundo semestre. La 017 VARiagdic o 01 202
reduccion de este indicador es el principal LA
objetivo anunciado por el BCRA a la hora de 2018 " A’l";" de 155 156 | 140 | 140
su decision en terminos de tasas de interés. var. % i.a.: dic-

2019 ’ 1'9 ! 10,4 10,8 10,0 10,0

En este sentido los participantes de la
CompU|Sa elevaron sus proyeCCioneS de tasa Grifico 1.1 | Expectativas de inflacién mensual — IPC
de politica monetaria 1,45 puntos % *mese Rango percentil 75 - 25

28 r 2,7 ;
porcentuales por encima del relevamiento de \ __Rango percentil 0-10
junio, llevandola a 26,25% para agosto. EI  2# =Dato
REM estima que el BCRA inicie recién en ,,
septiembre un sendero gradual de reduccion
de la tasa de politica monetaria, hasta un *° P
valor de 23,80% para fin de afio. 12
A fines de 2017, los analistas proyectan que 8 |
el nivel del tipo de cambio nominal |, Coy
alcanzaria $/US$ 18,3 promedio mensual S T o T I . I - I T T
(157% i.a), cifra superior a la del REM ¢ § 5 5 % 5 2 § § § & § ¢
anterior. Fuente: REM - BCRA

El crecimiento econémico esperado se mantuvo inalterado para 2017 y los proximos 2 afios (2,7%
para 2017 y de 3,0% y 3,2% para 2018 y 2019 respectivamente), si bien se corrigio a la baja el
crecimiento desestacionalizado previsto para el cuarto trimestre de 2017 desde 1,0% a 0,9%.

Estimador Mensual Industrial. De acuerdo al EMI difundido por el INDEC, la actividad industrial
subié un 6,6% en junio respecto a igual mes de 2016, confirmando el repunte insinuado en mayo
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cuando arrojo un alza del 2,7%. Aun asi el acumulado de los primeros seis meses arroja un
resultado neutro, por primera vez tras 15 meses en terreno negativo.

La actividad industrial estuvo |mpU|Sada EMI. Variaciones porcentuales respec‘[u a
fundamentalmente por los productos minerales jg;al mes del afio anterior

no metalicos (18,0%), la industria :
automotriz (159%) y la metalmecanica
excluida la industria automotriz (15,4%). EI ., ‘
crecimiento experimentado en el primer bloque
en el mes de junio de 2017 esta impulsado por .,
el segmento de otros materiales de ;.
construccion que registra un incremento de . .
23,1% y por la produccion de cemento con un . .
aumento de 13,8%, en comparacién con el
mismo mes del afio 2016. Asimismo, la
elaboracion de vidrio presenta un aumento de
2,5% en junio de 2017 respecto del mismo mes

del afio anterior. La mejora en la industria
automotriz, estuvo vinculada a mayores exportaciones (+36% i.a. en junio) a partir de la
recuperacion del mercado brasilefio, destino del 62% de las colocaciones externas de automoviles y
utilitarios. En cuanto a la industria metalmecanica excluida la automotriz, el crecimiento estuvo
amparado en la actividad de la construccion y sus bienes relacionados, la buena performance de los
bienes de consumo durable y el sostenido impulso de la maquinaria agricola.
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Construccion. Segllln los datos del Grafico 1.1SAC. Variacion porcentual respecto a igual mes del afio anterior
Indicador Sintético de la Actividad de la 20
Construccion (ISAC), durante el mes de
junio de 2017 el indice subi6 17% con  so
respecto a igual mes del afio anterior. EI 7]
dato del acumulado durante los seis -
primeros meses del afio 2017 registraun >
aumento de 7,1% con respecto a igual o - —
perl,odo de] aﬁo 2016. |_a recuperacién Ene Feb Mar Abr May Juznm;u’\ Ago Sep Oct Nov Dic Ene* Feb* Mazr('”.\;bra May* Jun*
de la actividad, tiene su impacto en el

empleo registrado, con una mejora del 2,1% en el mes y un acumulado de 6 meses del 8,1% frente
al afio anterior. Por el lado del consumo aparente de los insumos para la construccion, en el mes de
junio muestran subas interanuales de 87,3% en asfalto, 37,5% en hierro redondo para hormigon,
24,4% en placas de yeso, 21,9% en el resto de los insumos (incluye vidrio para construccion y
tubos de acero sin costura), 17,2% en cemento, 11% en pinturas para construccion, 8,9% en pisos y

revestimientos ceramicos y en ladrillos huecos y 4% en articulos sanitarios de ceramica.




