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El Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM) consiste sgguimiento sistematico de

los principales prondésticos macroecondémicos de corto y mediano plazo que habitualmente
realizan analistas especializados, locales y extranjeros, sobre la evolucion de variables
seleccionadas de la economia argentina que recepitanco Central de la Republica Argentina
(BCRA).

Se relevan las expectativas sobre los precios minoristas, la tasa de politica monetaria del BCRA,
el tipo de cambio nominala actividad econdmica y el resultado primario del sector publico
nacional noihanciero.

En el presente informepublicado el di2 de agostode 201, se difundenlos resultados del
relevamiento realizadentre los dia®7 y 31 de julio de 201. De esta forma se contemplaron
los prondsticos d&2 participantes(igual cantidadque en la anterioocasion) entre loscuales
se cuentan34 consultoras y centros de investigacion local®4,entidades financieras de
Argentina y4 analistas extranjeiost.

! Los resultados mensuales y el listado de analistas habilitados para participhredevamiento se publican en el
sitio delnternet del BCRAEN caso de existir consultas dirigirlag@a@lcra.gob.ar
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Relevamiento de Expectativas de Mercado
Juio 2018

Los resultados del REM indicaron un incremento de las expectativas de inflacion
para los préximosuatromeses, pero una reducciéon en la proyecciénrdiacion
para 12 y 24 meses respeate la encuesta previa

Para 2018 la inflacion (nivel generpboyectada por los participantesubié a
31,8% i.a. (1,8 p.p.), al tiempo qued inflacion nuclegronosticadaaumento2,2
p.p. hasta30,4% i.a.Los analistagsperanque, tras un aumento transitoripla
inflacionse reduzcan los proximos mesdwastaubicarseen un 18% mensuah
partir de noviembre y hasta enero de 2082 espera qualinflacion nuclecaiga
hastal,6% mensualambién en noviembre y se mantenga en ese nivel hasta enero
de 2019 Para los proximos 12 meses la inflagidonosticadadescendié a23,7%

i.a. (-0,5 p.p. respecto del REM prevjohientras que para los proximos 24 meses
descendi6 a 17,1%0(4% p.p. respecto del REM previsin embargo, ara 2019

la expectativa de inflacidéalcanz&0,6% i.a. (8,4 p.p. respecto del REnterior)
para el nivel general y9J0% i.a.parael nicleo(+0,6 p.p). Para 2020a variacion
prevista para el nivel generadde preciosse mantuvo enl5,0% i.a., yparala
inflacionnucleoseelevéhastal4,0% i.a.(+0,5 p.p.).

Los participantes del REpoyectan um caidadel Producto Interno Bruto (PIB)
para 2018 dé#,3% i.a, implicando un menor crecimiento @8 p.p.respecto del
relevamiento previo Este ajuste obedecibasicamentea una estimacion del
segundo trimestre con una contraccion de laihadad econdmica mayor a la
pronosticada en la encuesta anterja@lado que no se redujeron las previsiones de
variacion del PIB para el tercer y cuarto trimestre del. df@doexpansion esperada
para el afio 2019 sedujoa 1,5% ¢0,1 p.p. en relacion conldREM anterior), al
tiempo que la expectativa relevada para 2020msantuvoen 2,5%.

Los participanteslel REM proyectanque durante agostose mantenda la tasade
politica monetariavigente a la fecha de cierre del relevamien{d0%)
perfilandosehaciadelante unsendero daeduccion gradual

S corrigieron ala baja los pronoésticos de tipo de cambio nominadra los
proximos mesey se proyecta niveles dedéficit fiscal primariosimilares a los
relevados en las encuestas previas

Resultados del Relevamiento de Expectativas de Mercado (@QEND 2018 | BCRA 3



1. Preciogninoristas

1.1 indice de Precios al Consumid@PC); Nivel General

Los resultaddrespecto de las expectativas de inflacién minorista correspondientes al IPC que publica el
Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDE{Caron un aumento dias expecttivasde inflacion
proyectindose de todos modosn sendero de inflacién a la baja.

Los prondsticodde corto plazale los analistamdicanimplicitamenteuna tasa de inflacion mensual para
julio* de 2,8%,tras lo cual la tasa se redtiaa2,4% enagosb, 2,0% enseptiembre y octubrg 1,8%por

mesde noviembrede 2018a enero de 2019

Gréficol.l | Expectativas de inflacion mensual IPC
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Fuente: REM - BCRA

En relacion con el relevamiento @iees dejunio, la proyeccion de inflacion mensyera los préximos 6
mesesse elevd en los meses de agosto(+0,3 p.p.), septiembre(+0,2 p.p.)y noviembre (+0,1 p.p.}a
inflacion implicita en los prondsticos del Ripira el mesde julio también se elevé respecto de
esperado para ese mes enrelevamiento anterio(+0,3 p.p.).

2t F NI dzyt RSAONALIOAsYy RS f2a& LINAYOALN tSa SadlkrRNadAO2;
LINAYOALN £ Sa SadGlRNaGdAO2aéd

3 Salvo especificacion contraria los resultados del REM referirdn a la mediana de los prondsticos.

4 Calculoimplicitoa partir delos datos de inflacion mensual publicados por el INDEQasg®oyeccionedel REM

anual y de los préximos meses
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Cuadrol.1| Expectativas de inflaciéon mensual IPC

Precios minoristas (IPC nivel general)

Referencia Mediana | Mediana Variacion* Promedio | Promedio Variacién*
(jul-18) (jun-18) (ul-18) | (jun-18)

ago-18 r. % mensual i

sep-18 var. % mensual | 2,0 1,8 ] (1) 2,0 1,9 1~ (3)
oct-18 var. % mensual 2,0 2,0 > (€h) 2,1 2,0 [ I )
nov-18 var. % mensual | 1,8 1,7 ] D) 1,8 1,8 2 (@
dic-18 var. % mensual 1,8 1,8 L 4 (@) 1,8 1,8 = Q)
ene-19 var. % mensual 1,8 - - 1,7 - -

*Comparacion en relacion al relevamiento anterior. Revision aftdiza ; revision a@baja ; sin cambios respecto al Gltimo E»nostic
El nimero entre paréntesis significa por cuantos periodos consecutivos la variacién tiene el mismo signo.

Fuente: REM - BCRA (jul-18)

Los prondsticos a mediano plazo sugieren que continuara la trayectoria desimdlaaien los proximos
afos siendo & expectativa de1,8% para 2018(+1,8 p.p. respecto de la encuesta previ@0,6% para
2019 (9,4 p.p.) y B% para 2020igual que en el relevamiento anterjor

Para los proximos 12 meses el pronéstico interanual de inflaciéedsgo hasta23,7% (0,5 p.p.)y para
los préximos 24 meses hast@, 1%(-0,4 p.p.).

Gréficol.2 | Expectativa de inflacion anuat 1PC
var. %
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Fuente: REMBCRA
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Cuadrol.2 | Expectativas de inflacion anua 1PC

Precio orista P el genera
Syt edlana edlana iR Promedio| Promedio e
2018 var. %i.a.;dic-18 31,8 300 4 (15 31,7 303 A (11
Préx. 12 meses  var. %i.a. 23,7 24,2 ¥ 1) 24,1 24,3 ] 1)
2019 var. %ia.dic-l9 20,6 202 A (9 210 206 A (11
Prox. 24 meses  var. % i.a. 17,1 17,5 " 1) 17,8 17,9 ki 1)
2020 var. %ia;dic20 150 150 = (1) 158 155 A& (7

*Comparacion en relacion al relevamiento anterior. Revision alﬁlza ; revision al‘baja ; sin cambios respecto al GItimo Epnostic
El nimero entre paréntesis significa por cuantos periodos consecutivos la variacion tiene el mismo signo.

Fuente: REM - BCRA (jul-18)

Gréficol.3| Expectativa de inflacion proximos 12 y 24 mesesIPC
var. % i.a.
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Fuente:REM- BCRA
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Gréficol.4 | Expectativas de inflacién a diciembre de cada afiolPC

var. %
i.a.
35 . +-2018 -«2019 =2020 318
30
25
20
15
1
0 01 11,0
5 L b
0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 J
REM REM REM REM REM REM
Abr-17 Jul-17 Oct-17 Ene-18 Abr-18 Jul-18

Fuente:REM- BCRA

1.2 indice de Precios al Consumidor (IR@Yucleo

El IPQiicleo quedifunde el INDE@ermite monitorearla evolucién de los precios sin tener en cuenta la
volatilidad de aquellos bienes y servicios que tienen un comportamiento estacional o cuyos precios estan
sujetos a regulacion o tienen un alto componente impositivo.

Cuadrol.3 | Expectativas de inflacion mesualt IPC Nucleo

Precios minoristas (IPC nucleo)

Referencia Mediana | Mediana Variacion* Promedio | Promedio Variacién*
(jul-18) (jun-18) (jul-18) (jun-18)

ago-18 r. % mensual i (-1) qn
sep-18 var. % mensual | 2,0 1,9 i (-1) 1,9 1,9 2 (1)
oct-18 var. % mensual 1,8 1,8 2 (-1 1,8 1,7 dh (3)
nov-18 var. % mensual = 1,6 1,6 2 (-1 1,7 1,6 qh 2
dic-18 var. % mensual 1,6 1,5 i (1) 1,6 1,7 il (1)
ene-19 var. % mensual 1,6 1,6

*Comparacion en relacion al relevamiento anterior. Revisién alfiza  ; revision alaldaja  ; sin cambios respecto al dltimo prondsic

El nimero entre paréntesis significa por cuantos periodos consecutivos la variacion tiene el mismo signo.

Fuente: REM - BCRA (jul-18)

Losanalistas proyectaron variaciones mensuales descendefgels inflacion nucleodesdeun 2,6%

implicito para juio® (+0,1 p.p. respecto de la encuesta prevja)2,2% paraagosb (+01 p.p.),2,0% en
septiembre(+0.1 p.p.), 1,8% enoctubre (igual que en el REM preyjd 6% mensuaén noviembre(sin

cambios respecto de la encuesta previa), previéndose que se mantenga en ese nivel en diciembre (+0,1
p.p.)hasta enero 2019

5 Célculo implicito a partir de los datos de inflacién mensual publicados por el INDEC y de las proydeidRibkks
anual y de los préximos meses.
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Gréficol.5 | Expectativas de inflacion mensual IPC Nuacleo
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Fuente: REM - BCRA

La inflacion nucleo anual pronosticada para 2018 aument6 [3@:486 (2,2 p.p. respecto de la encuesta
anterior). Los prondsticos de inflacion nucleo para 2019 y 202Celsgaron a19,0% vy 14,0%,
respectivamente.En tanto, la expectativacorrespondiente da inflacién nucleo para los proximos 12
mesesdescendd desde22,5% hasta22,0% (0,5 p.p.), mientras que kprondstico pardos préximos 24
mesesseredujo hastal5, 7% i.a. {0,5 p.p.).

Cuadrol.4 | Expectativas de inflacion anual IPC Nucleo

Precios minoristas (IPC nucleo)

Referencia Mediana | Mediana Variacion* Promedio | Promedio Variacion*
(jul-18) (jun-18) (jul-18) (jun-18)

2018 var. % i.a.; dic-18 30,5 28,2 ] 30,8 28,2 qp
Prox. 12 meses  var. % i.a. 22,0 22,5 ol (1) 22,5 22,6 dfl (1)
2019 var. %ia;dic19 190 184 A (4 193 186 A  (7)
Prox. 24 meses  var. % i.a. 15,7 16,2 el 1) 16,5 16,6 ol (@)
2020 var. %i.a.;dic-20 140 135 A (4 145 139 & (5

*Comparacion en relacion al relevamiento anterior. Revision afiza ; revision alalllaja  ; sin cambios respecto al dltimo prongsic
El nimero entre paréntesis significa por cuantos periodos consecutivos la variacién tiene el mismo signo.

Fuente: REM - BCRA (jul-18)
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Graficol.6 | Expectativa de inflacion anuat IPCNuUcleo
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Gréficol.7 | Expectativas de inflaciéra diciembre de cada afio IPC
Nucleo
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Fuente:REM- BCRA
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Gréficol.8 | Expectativas de inflaciémpréoximos 12 y 24 meses IPC
Nucleo

var. % i.a.
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Fuente:REM- BCRA
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2. Tasa denteres depolitica monetaria

Respecto del relevamiento anteriseelevaon las proyecciones de tasa de interés nominal de referencia
para lapolitica monetarié para todos los periodos relevaddss participantesiel REMprevén que la
tasade interésnominalvigentea la fecha del relevamientge mantendréhastaagostq perfilandose en
adelante un sendero de reduccion gradual h&8®% afines de 2018200 puntos bésicet p.b.t en
relacion con el relevamiento previo).

Cuadro2.1 | Expectativas de tasa de interéde politica monetaria

Tasa de politica monetaria (Pase 7 dias)
(dltimo comunicado de cada mes)

T Media Mediana Variacion* Promedio | Promedio Variacién*
(jul-18) (jun-18) (jul-18) (jun-18)

ago-18 TNA; % 40,00 38,00 ] 39,79 38,38 i
sep-18 TNA: % 39,00 37,00 A (1) 38,71 36,93 M (4)
oct-18 TNA: % 3800 3500 A (0) 3751 3544 A4 (3
nov-18 TNA: % 36,75 3500 A (1) 3650 3441 A (2
dic-18 TNA; % 3500 3300 A (00 3531 3334 A Q)
ene-19 TNA; % 35,00 - - 34,61 - -

Prox. 12 meses TNA; % jul-19 29,50 28,00 #p (4) 29,97 2852 #ir 4
2019 TNA; %; dic-19 = 25,50 24,88 A (7)) 2628 2496 A ()

*Comparacion en relacion al relevamiento anterior. Revision affdiza ; revision aflbaja  ; sin cambios respecto al tltimo Epndstic
El nimero entre paréntesis significa por cuantos periodos consecutivos la variacion tiene el mismo signo.

Fuente: REM - BCRA (jul-18)

La proyeccion para los proximos 12 mefeas19) se elevo en 150 p.b. a29,50% al tiempo que el
prondstico para diciembre de 2058 ubico er25,50%

Gréfico2.1 | Expectativas de tasa de inter§pases en pesos a 7 dias)
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Fuente: REM - BCRA

6 Centro del corredor de tasas en pesos de las operaciones de pase a 7 dias
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Gréfico2.2 | Expectativas de tasa de interés (pases en pesos a 7 dias)
TNA %
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Fuente: REMBCRA
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3. Tipo de Cambio Nominal

Las expectativas sobmr nivel de tipo de cambio nominal mayorista ($/US$) promedio mersaial
corrigieron dabajaparalos periodosnensualeselevados respecto de la encuesta preian excepcion

del promedio esperado para di@.

Paradiciembrede 201, los analistas proyectan quetgbo de cambio nominaile $/US$30,5 promedio
mensual 72,3% i.a.y 8,5%respectodel prondstico paraagosb de 2018§. En tanto, la proyeccién para

diciembre de 202 semantuvoen $/US$36,0 (18,0% i.a.).

Referencia Mediana | Mediana Variacion* Promedio | Promedio Variacion*
(jul-18) (jun-18) (ul-18) | (jun-18)

Prox. 12 meses $/US$; % jul-19
$/US$; dic-19

ago-18
sep-18
oct-18
nov-18
dic-18

ene-19

2019

$/US$
$/US$
$/US$
$/US$
$/US$
$/US$

Cuadro3.1 | Expectativas de tipo de cambio nominal

Tipo de cambio nominal

28,1
28,7
29,2
29,8
30,5
31,0
33,5
36,0

28,9
29,1
29,5
30,0
30,3
32,9
36,0

*Comparacion en relacion al relevamiento anterior. Revision aﬁlza
El nimero entre paréntesis significa por cuantos periodos consecutivos la variacion tiene el mismo signo.

Fuente: REM - BCRA (jul-18)
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Gréfico3.1 | Expectativas de tipo de cambio nominal
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Grafico3.2 | Expectativas deipo de cambionominal
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4. Actividad

Losparticipantes del REMroyectanuna caidadel Producto InterndBruto (PIB)para2018de 0,3% i.a,
implicando un menor crecimiento de 0,8 p.p. respecto del relevamiento previo. Este ajuste obedecio
basicamentea una estimacién del segundo trimestre con wmatraccion de la actividad econdémica
mayor a la pronosticada en la encuesta anterl@ expansion esperada para el afio 2GEredujo
levementehastal,5%(-0,1 p.p. en relacion con el REM anterica) tiempo que la expectativa relevada
para 2020 ssostuvoen 2,5%

Cuadro4.1 | Expectativas de crecimiento anual
PIB a precios constantes

R Mediana | Mediana Variacién® Promedio | Promedio Variacion*
(jul-18) (jun-18) (jul-18) (jun-18)

2018 var. % i.a. -0,3 -0,3

2019 var. % i.a. 15 1,6 nl; (3) 15 17 nl; (3)

2020 var. % i.a. 2,5 2,5 > (@h) 2,4 2,5 s 4
*Comparacién en relacion al relevamiento anterior. Revision affiiza  ; revision afybaja  : sin cambios respecto al dltimo Ehnostic

El nimero entre paréntesis significa por cuantos periodos consecutivos la variacién tiene el mismo signo.

Fuente: REM - BCRA (jul-18)

Gréfico4.1 | Expectativas de crecimiento anual

var. % i.a.
5 -
REM feb-18 REM mar-18 REM abr-18
4 ®wREM may-18  ® REM jun-18 m REM jul-18
3 .
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Fuente: REMBCRA

Elprondsticode variaciortrimestral sinestacionaldad (s.e.)del PIBa precios constantesugiere quda
actividad econdémicdeltercertrimestre sereducira-0,6% s.een relacion con edegundadrimestre (+0,1
p.p. respecto de la encuesta previd®arael ultimo trimestre del afiolos analista contemplan una
expanson de 0,1%s.e.respecto detercertrimestre (igual que en el REM de junio)
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Cuadro4.2 | Expectativas de crecimiento trimestral
PIB a precios constantes

Ref Mediana | Mediana Vertaens Promedio | Promedio Variacion*
eferencia (u-18) | (un-18) (jul-18) | (jun-18)

Trim. 111-18 var. % trim. s.e. -0,6 -0,7 -0,6 -0,8

Trim. IV-18 | var. % trim. s.e. 0,1 0,1 = (@) 0,3 0,2 i (@)

*Comparacion en relacion al relevamiento anterior. Revision affhiza ; revision aflbaja  ; sin cambios respecto al ultimo pepnostic
El nimero entre paréntesis significa por cuantos periodos consecutivos la variacion tiene el mismo signo.

Fuente: REM - BCRA (jul-18)

Gréfico4.2 | Expectativas de crecimiento trimestralesestacionalizado
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5. Resultado Primario del Sector Publico
Nacional no Financiero

Losparticipantesdel REM esperan un défigitimarionominaldel Sector Publico Nacional no Financiero
(SPNF de $360 miles de millones para 281(mismo valordel relevamiento previp Los analistas
proyectan una reduccidnle $117mil millonesdel déficit primario para 2019 hast243 miles de millones
(implicandoun aumentonominalde $8 mil millonespara ese afioespecto @&l REM anterigr

Cuadro5.1 | Expectativas de resultado primario del SPNF
Resultado Primario del SPNF

S Mediana | Mediana Variacién® Promedio | Promedio Variacion*

(jul-18) (jun-18) (jul-18) (jun-18)

2018 miles de millones $ -360,0 -360,0 -355,8 -360,2
2019 miles de millones $ -243,0 | -234,9 ll (1) -263,2 | -259,9 nlﬂ (1)

*Comparacion en relacion al relevamiento anterior. Revision aﬁlza ; revision ai}baja  ; sin cambios respecto al Gltimo pEpnostic
El nimero entre paréntesis significa por cuantos periodos consecutivos la variacién tiene el mismo signo.

Fuente: REM - BCRA (jul-18)

Gréficob.1 | Expectativas de resultado primario del SPNF
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Nota: ingresos netos de rentas intra sector publico no finangiartilidades del
BCRA menos gastos primarios

Fuente: REMBCRA

" Diferencia entre los ingresasnetos de rentas de larppiedad originadas en operaciones de financiamiento intra
sector publico y de rentas ingresadas por utilidades del BORIAs gastos primarios.



6. Ahexo

Cuadro6.1 | Expectativas de inflaciért IPQ Nivel general

Precios minoristas (IPC nivel general-Nacional; INDEC)
Periodo Referencia Mediana Promedio | Desvio Maximo Minimo el | (RSl | (Rl | FeeeEnt | - CHuinn ol
90 75 25 10 parnmpames

ago-18 var. % mensual 2,4 2,4 0,4 34 1,6
sep-18 var. % mensual 2,0 2,0 0,3 3,1 11 2,5 2,2 1,8 1,7 51
oct-18 var. % mensual 2,0 2,1 0,3 3,0 1,5 2,5 2,3 1,9 1,7 51
nov-18 var. % mensual 1,8 1,8 0,4 3,0 0,7 2,2 2,0 1,6 1,4 51
dic-18 var. % mensual 1,8 1,8 0,3 3,0 0,9 2,1 2,0 1,6 L5 51
ene-19 var. % mensual 1,8 1,7 0,3 2,4 1,1 2,0 1,9 1,6 1,4 51
Préx. 12 meses var. % i.a.; jul-19 23,7 24,1 2,5 32,5 18,4 27,1 25,2 22,3 21,9 50
Prox. 24 meses var. % i.a.; jul-20 17,1 17,8 3,0 26,8 12,0 22,2 19,8 16,0 15,0 46
2018 var. % i.a.; dic-18 31,8 31,7 1,6 37,2 27,9 33,0 32,2 31,0 30,0 51
2019 var. % i.a.; dic-19 20,6 21,0 2,1 28,3 17,6 24,0 22,4 19,5 18,8 51
2020 var. % i.a.; dic-20 15,0 15,8 3,3 27,4 8,0 194 17,0 14,0 12,9 46

Gréfico6.1 | Expectativas de inflaciért IPG Nivel general
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Grafico6.2 | Expectativas de inflaciért IPQ Nivel general
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Cuadro6.2 | Expectativas de inflaciért IPQ; Ndcleo

Precios minoristas (IPC ntcleo-Nacional; INDEC)

Periodo Referencia Mediana Promedio | Desvio Maximo Minimo ercentl eercentyifeicenuiicicent Caqt@ad i
90 75 25 10 participantes
2,6 2,5 2,0 1,9 41

ago-18 r. % mensual
sep-18 var. % mensual 2,0 1,9 0,3 2,5 1,3 2,2 2,0 1,7 1,6 41
oct-18 var. % mensual 1,8 1,8 0,3 2,5 1,0 2,1 2,0 1,7 1,5 41
nov-18 var. % mensual 1,6 1,7 0,3 3,2 1,2 2,0 1,8 1,6 1,5 41
dic-18 var. % mensual 1,6 1,6 0,3 2,9 1,2 2,0 18 15 14 41
ene-19 var. % mensual 1,6 1,6 0,2 2,1 1,0 1,9 1,8 1,5 1,4 41
Préx. 12 meses var. % i.a.; jul-19 22,0 225 3,0 34,0 17,2 255 24,0 20,6 19,6 41
Prox. 24 meses var. % i.a.; jul-20 15,7 16,5 3,3 27,0 10,2 20,9 18,5 14,3 13,9 38
2018 var. % i.a.; dic-18 30,5 30,8 1,5 36,3 28,2 32,5 31,6 29,9 29,2 39
2019 var. % i.a.; dic-19 19,0 19,3 2,6 28,0 14,0 22,2 20,0 17,9 16,3 40
2020 var. % i.a.; dic-20 14,0 14,5 3,3 27,0 7,0 17,5 16,0 12,9 11,7 37
Gréfico6.3 | Expectativas de inflaciort IPQ; Nacleo
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Grafico6.4 | Expectativas de inflaciért IPQ Nucleo

%
40,

35

30

-

30

25 —
20¢ — 19,0 —
= =
e | b
10} T
I Frecuencia
— (%)
0 5 10 15 20 O 5 10 15 20 O 5 10 15 20
2018 2019 2020
Fuente: REM - BCRA (dic-18) e Mediana

Resultados del Relevamiento de Expectativas de Mercado (QENY) 2018 | BCRA 21



Cuadro6.3 | Expectativas de Tasa de politica monetaria
Tasa de politica monetaria (Pase 7 dias)

Periodo Referencia Mediana | Promedio | Desvio Maximo Minimo el | el | (RSl | (Rl || - itk e
90 75 25 10 partlmpantes

ago-18 TNA; % 40,00 39,79 1,04 44,00 3800 40,00 40,00 40,00 38,00
sep-18 TNA; % 39,00 3871 1,54 43,00 36,00 40,00 40,00 37,50 36,90 49
oct-18 TNA; % 3800 3751 2,13 42,00 32,00 40,00 39,13 36,00 3500 48
nov-18 TNA; % 36,75 = 36,50 2,39 | 42,00 31,00 40,00 38,00 34,88 33,70 48
dic-18 TNA; % 3500 3531 2,65 40,00 29,00 3850 37,50 3325 31,45 50
ene-19 TNA; % 3500 @ 34,61 3,13 4500 29,00 3800 3650 32,50 30,45 47
Prox. 12 meses TNA; %; jul-19 2050 29,97 4,33 4000 20,00 3540 3250 28,00 24,40 47
2018 TNA; %; dic-18 3500 | 3531 2,65 | 40,00 29,00 | 3850 37,50 = 33,25 3145 50
2019 TNA; %; dic-19 2550 26,28 4,88 4500 17,70 30,00 2850 24,00 20,80 49
Gréfico6.5 | Expectativas de Tasa de Politica monetag#&ase en pesos 7 dias
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Cuadro6.4 | Expectativas de tipo de cambio nominal
Tipo de cambio nominal

Periodo Referencia Mediana | Promedio| Desvio Maximo Minimo Percentll Regeeil] | (Reesifl] | (Rl || - Citksl 6l
75 25 10 pammpantes

ago-18 $/US$ 28,1 28,2 0,5 30,0
sep-18 $/US$ 28,7 28,7 0,7 30,5 27 0 29 5 29 0 28 3 28 0
oct-18 $/US$ 29,2 29,3 0,8 31,1 27,3 30,3 29,6 28,8 28,5 49
nov-18 $/US$ 29,8 29,8 0,8 32,0 27,7 30,8 30,2 29,3 29,0 49
dic-18 $/US$ 30,5 30,3 0,9 32,6 28,0 31,4 31,0 30,0 29,0 51
ene-19 $/US$ 31,0 30,9 11 34,0 28,2 32,0 Sl 30,4 29,8 48
Prox. 12 meses $/USS$; jul-19 33,5 33,3 1,5 36,6 28,8 35,2 34,2 32,6 31,2 46
2018 $/US$; dic-18 30,5 30,3 0,9 32,6 28,0 31,4 31,0 30,0 29,0 51
2019 $/USS$,; dic-19 36,0 35,8 2,0 40,0 31,0 38,0 37,0 351 32,9 50

Gréfico6.6 | Expectativas de tipo de cambio
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