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RESUMEN EJECUTIVO

Los datos mas recientes confirman la aceleracidon de la inflacion en los primeros meses del afio. La
novedad radica en la elevacion de la nucleo, es decir, aquella que no considera la variacion de precios
regulados (tarifas, educacién, salud, etc.) ni estacionales. EIl componente nucleo pasé de un aumento
mensual promedio del 1,4% en el dltimo trimestre de 2017 al 2,1% en los primeros tres meses de este
afio. Parte de este incremento se debe al impacto indirecto de los aumentos en tarifas de servicios

publicos, que desde diciembre han variado a tasas elevadas.

De esta manera, la inflacidn acumulada en los primeros tres meses del afio asciende al 6,7%.
Considerando que en abril se espera un registro cercano al 2%, ya que la inflacién seria nuevamente
impulsada por nuevas correcciones tarifarias, la inflacion desde mayo deberia rondar el 0,7% para que se

cumpla la meta fijada por el BCRA (15%), la mitad de lo que espera el mercado.

En este contexto, el BCRA anuncid que en caso de que no se observase un descenso en la inflacion a partir
de mayo, endureceria la politica monetaria elevando la tasa de interés. Ademas, manifestd que, a fin de
evitar que nuevos factores aviven las presiones inflacionarias, estd dispuesto a volver a intervenir en el

mercado de divisas para contener oscilaciones bruscas del tipo de cambio.

En el plano fiscal ,se produjo un sobrecumplimiento de la meta determinada para el primer trimestre del
afo, que preveia un déficit primario de 0,6% del PBI. El déficit alcanzado fue de 0,3%, la mitad que en el
mismo periodo de 2016 y levemente inferior al de 2017. Esto se debié a un mayor incremento en los
ingresos que en los gastos. Entre los primeros se destaca la mayor recaudacion por IVA y seguridad social,
mientras que por el lado de los gastos, los menores incrementos responden a subsidios econédmicos y

gastos de capital.

Con respecto a la actividad, el 2018 empez6 con datos positivos. El estimador mensual de la actividad
econdmica se expandié un 4,1% interanual en enero, mostrando un crecimiento sostenido por casi 12
meses consecutivos. El crecimiento de enero se caracterizd por beneficiar a todos los sectores
econdmicos, siendo la Unica excepcidn el sector de electricidad, gas y agua que tuvo una leve caida en el

primer mes del afio.
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INFLACION, RESERVAS Y TIPO DE CAMBIO
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FINANZAS PUBLICAS NACIONALES
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COMERCIO EXTERIOR
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DEUDA EXTERNA Y BALANZA DE PAGOS
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MERCADO LABORAL

2,5 ) Variacion
= M Privados
X nov-17/nov-16
= 20 1 H Publicos
] Empleo Total
s 15 H Total
g ’ +2,1%
= 10 .
] Empleo Privado
o
805
§ +1,9%

0,0 Empleo Publico

+1,3%

Desempleo
Il trim. 2017 Asalariados registrados del sector privado segtin provincia
(variacion % nov-17/nov-16)
8’3% Santiago Del Ejte.ro
ujuy
Chaco

Tucuman
Catamarca
Cordoba
San Juan
La Rioja
Santa Fe
Neuquen
Corrientes
Tierra Del Fuego
CABA
Buenos Aires
Mendoza
Salta
Chubut -0,3
Misiones -0,4
Formosa -0,6
La Pampa -1,3
Rio Negro -1,6
San Luis -1,6
Entre Rios -1,6
Santa Cruz -1,7

8 - 6,87,1
2 i Promedio 2016

2 -5,2

O -

-2 -

Promedio 2017
3,7

-8 - -6,6 -5,0-5'0

-8,0

4 _0"
1‘2‘3‘4‘5’16r9718‘9‘10‘11‘12 1‘2‘3‘4‘5‘6‘7‘8‘9‘10‘11

2.016 2.017

var. interanual (%)




