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LA SEMANA EN POCAS
PALABRAS

Tras el accionar coordinado entre el Banco Central y el Ministerio de Finanzas, esta
semana comenzaron finalmente a ceder las tensiones que dominaron el mercado
de cambios desde fines de abril. El valor del ddlar se estabilizé por debajo del techo
de $25 marcado por el BCRA a inicios de la semana (sin ventas en los dias
subsiguientes) y se logrd atravesar con éxito el vencimiento de Lebacs del dia
martes. Complementariamente, ante un contexto internacional con una volatilidad
creciente y menores flujos de capitales hacia los paises emergentes, también se
imprimieron cambios en la politica fiscal, anunciandose una aceleracion del
proceso de convergencia hacia el equilibrio de las cuentas publicas, de manera de
reducir las necesidades de financiamiento y las vulnerabilidades estructurales que
presenta la economia argentina. En este marco, desde el Ministerio de Hacienda se
dispuso, como un primer paso, una reducciéon de medio punto del PIB en la meta
de déficit primario para este afio, del 3,2% al 2,7%, al tiempo que se iniciaron
negociaciones con el Fondo Monetario Internacional (FMI) para asegurar el acceso
a una fuente de financiamiento estable y a tasas inferiores a las de mercado, que
ayude a disminuir potenciales tensiones en el mediano plazo.

En lo que respecta a la evolucién del mercado de cambios, luego de alcanzar un
pico de $25 a comienzos de la semana, la cotizacién del délar se movié con el
correr de los dias en torno a un promedio de $24,27 a nivel mayorista, cerrando el
viernes en $24,43. Para lograr estabilizar el valor de la divisa, el Banco Central se
mostrd activo en varios frentes. Por un lado, habilitd el lunes un salto en la
cotizacién del délar hasta los $25, ofreciendo simultdneamente a este valor USD
5.000 millones de forma constante (de los cuales llegd a vender unos USD 1.200
millones entre lunes y martes) como forma de sefialar que el precio de la divisa
podria mantenerse en torno a esos niveles en el corto plazo, tras haber acumulado
un salto de casi 20% desde fines de abril y de 40% desde de inicios de diciembre. A
ello se sumo la suba de los rendimientos en pesos, llevandose la tasa de politica
monetaria y la de las Lebacs al 40%, junto con la flexibilizacion de los requisitos
minimos de liquidez que deben cumplir las entidades financieras (de manera que
estas pudieran participar mas activamente en la licitacion de Letras del dia martes),
cambio normativo que se agregd a la obligacién de reducir sus tenencias de
dolares, restando potenciales fuentes de presion en la plaza cambiaria. En paralelo,
desde el Ministerio de Finanzas se licitaron, también el martes, dos bonos en pesos
(por el equivalente a unos USD 3.000 millones), que fueron suscriptos en su
mayoria por inversores del exterior, reforzando la oferta de ddlares en un dia clave.

Complementariamente a las medidas tomadas en el frente cambiario y financiero,
ya se habia anunciado una reduccién mds acelerada del desequilibrio de las
cuentas publicas, junto con el inicio de negociaciones para tener acceso un crédito
de “stand-by” de largo alcance con el FMI, el cual apunta a cubrir buena parte de
las necesidades de financiamiento de los préoximos dos afios. Reforzando estos
puntos, en la semana también se divulgaron los datos fiscales de abril, los cuales
mostraron una nueva reduccion del déficit primario basado en una mayor
contencion del gasto, algo que sefiala que se estd avanzando en la senda buscada.

El déficit primario se redujo practicamente a la mitad del observado en igual mes
de 2017 (-44,6%), registrando su tercer descenso interanual consecutivo en
términos nominales. El gasto primario volvié a desacelerar su ritmo de crecimiento,
hasta un 14,1% interanual, en lo que fue su variacién mas moderada en lo que va
de 2018. Asimismo, por décimo mes consecutivo, el gasto primario registré un
incremento inferior a los ingresos del fisco (+21%) y también a la inflacion del
periodo (+25%), presentando una contraccion del 9% en términos reales. Con estos
datos, el déficit primario acumulado de los primeros cuatro meses de 2018 resultd
equivalente a 0,3% del PIB, reduciéndose a la mitad del primer cuatrimestre de
2017, comparacion que no soélo resulta favorable respecto a las cifras del afio
pasado, sino también a las metas fiscales originalmente previstas para este afio
(que planteaban para el primer trimestre un “rojo” de 0,6% del Producto),
comportamiento que incrementa las chances de cumplir con las nuevas metas
oficiales.

Finalmente, esta semana también se conocieron los datos de inflacion del mes de
abril, los cuales arrojaron una variacién del IPC Nacional de 2,7%, influenciada por
los incrementos en las tarifas de gas, colectivo y trenes. En particular, los precios
regulados subieron 5,3% en el mes, presentando su alza mas pronunciada en lo que
va del afio. Concluye asi un primer cuatrimestre signado en términos de inflacion
por importantes correcciones en las tarifas de los servicios publicos, elemento que
dejaria de estar presente en los préximos meses, ayudando a restar presion sobre
los precios internos cuando comiencen a sentirse los efectos de la reciente
depreciacién del peso.

INFORME
ECONOMICO
SEMANAL

N2 456 — 18 de Mayo de 20

Resultado fiscal: buen dato de abril, refuerza
tendencia a la consolidacion de las cuentas publicas -
Pdg. 2

Precios: culmina un primer cuatrimestre signado por
las correcciones tarifarias - Pdg. 4

La marcha de los mercados - Pdg. 6

Estadistico - Pdg. 8

Estudios Econémicos )
estudioseconomicos@bancociudad.com.ar

Prensa ;
prensa@bancociudad.com.ar

Banco Ciudad
bancociudad.com.ar

Informe Econdmico Semanal



# BancoCiudad

RESULTADO FISCAL: BUEN DATO DE
ABRIL, REFUERZA TENDENCIA A LA
CONSOLIDACION DE LAS CUENTAS
PUBLICAS

En linea con lo anunciado por las autoridades nacionales, en
cuanto a que se buscara acelerar la convergencia hacia el
equilibrio de las cuentas publicas, los datos fiscales de abril
mostraron una nueva reduccion del déficit primario,
centrado fundamentalmente en una mayor contencion del
gasto. En abril el déficit primario sumé $10.342 millones,
practicamente la mitad del observado en igual mes de 2017,
registrando ademds el tercer descenso consecutivo en
términos interanuales, en esta oportunidad de 44,6%. Los
ingresos volvieron a mostrar un alza superior a la de las
erogaciones, excediendo en 7 puntos porcentuales el ritmo de
crecimiento del gasto primario, o incluso en 10 puntos si se
excluyen los recursos extraordinarios que aporto el Régimen
de Sinceramiento Fiscal en abril de 2017. En lo que respecta al
déficit financiero, este se redujo en un 11,3% en comparacion
con abril de 2017, registrdndose un incremento interanual de
9,1% en los pagos por intereses.

El retroceso del déficit se explica en gran medida por la
mayor contencion del gasto primario, el cual volvié a
desacelerar su ritmo de crecimiento hasta 14,1%, la variacion
mas moderada en lo que va del afo, y equivalente ademas a
una caida ajustada por inflacion de 9%. De hecho, de acuerdo
al Ministerio de Hacienda, para el mes de abril, el gasto
primario habria alcanzado su valor mas bajo medido en
términos reales desde abril de 2012. En lo que hace a la
composicion del gasto, en el cuarto mes del afio, se observd
un descenso significativo en el gasto de capital (-24,6%),
explicado en buena medida por la caida de los giros a las
provincias asociados al Fondo Federal Solidario, que se
destinan a inversiones en infraestructura. De todas formas, el
mayor impacto a la correccién del gasto siguid recayendo en
los subsidios econdmicos, que descendieron un 17,6%, con
una contraccién pronunciada en los subsidios a la energia (-
27%). Los salarios también presentaron un avance moderado,
con una suba de 19,1%, similar a la observada en meses
previos. En contraposicion con esto, las prestaciones sociales
contindan registrando un crecimiento importante (30,2%),
constituyendo el Unico rubro del gasto que muestra una
evolucion superior a la inflacidn. De esta forma, a partir de un
crecimiento que se mantiene de forma constante por arriba
del que experimenta el resto de las erogaciones, el gasto de
cardcter social continda acrecentando su peso en el total del
gasto primario, habiendo alcanzado al mes de abril una
participacion del 60%.

Por su parte, los ingresos del Sector Publico Nacional se
incrementaron en abril un 20,9% favorecidos por la evolucién

abr-18 %
INGRESOS TOTALES 192.963 '\150,9%)
Tributarios 169.214 13,6%
Rentas de la propiedad 15.933 365,7%
Otros ingresos corrientes 7.526 4,5%
GASTOS PRIMARIOS 203.306 '\:14,1%)
Gastos corrientes primarios 188.248 19,0%
Prestaciones sociales 119.793 30,2%
Subsidios econdmicos 15.561 -17,6%
Gastos de funcionamiento y otros 36.376 16,5%
Salarios 28.287 19,1%
Otros gastos de funcionamiento 8.089 8,4%
Transferencias corrientes a provinc  5.086 10,5%
Otros gastos corrientes 11.432 -1,2%
Gastos de capital 15.057 -24,6%
RESULTADO PRIMARIO -10.342 ‘:;44,6:'/;'
Intereses (2) 33.117 9,1%
RESULTADO FINANCIERO -43.459 -11,3%
Fuente: Ministerio de Hacienda.
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Fuente: Elaboracién propia en base a Ministerio de Hacienda.
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de los tributos vinculados al nivel de actividad. Se destacé
nuevamente el comportamiento del IVA, con un alza de
33,9%, aunque también se observé una suba importante en el
impuesto a los débitos y créditos bancarios (65,8%) y en las
contribuciones a la seguridad social (25,9%), todos con
incrementos superiores a la inflacion del periodo.

Con estos datos, el déficit primario acumulado de los
primeros cuatro meses de 2018 sumé $41.343 millones,
evidenciando un descenso de 31% respecto a igual periodo
de 2017. En relacion al PBI, el déficit fue de 0,3%,
reduciéndose a la mitad del 0,6% registrado en el primer
cuatrimestre de 2017. Y la comparacion no sdélo resulta
favorable con respecto a las cifras del afio pasado, si no
también medida contra las metas originales de este aflo, que
planteaban para el primer trimestre un rojo de 0,6% del
Producto. De esta forma, la evolucién que muestran las
cuentas publicas en lo que va de 2018 permite ser optimista
en lo que hace a la consecucién de la nueva meta anual, que
pasd a situarse en 2,7% del PBI, 0,5 puntos por debajo del
objetivo planteado inicialmente.
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Fuente: Elaboracién propia en base a Ministerio de Hacienda.
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PRECIOS: CULMINA UN PRIMER
CUATRIMESTRE SIGNADO POR LAS
CORRECCIONES TARIFARIAS

Influenciada por los incrementos en precios regulados, la
inflacion de abril se situé en 2,7%, marcando una aceleracion
de 0,4 puntos respecto al dato de marzo. En este sentido, en
la apertura por rubros las variaciones mas importantes se
observaron en Vivienda, electricidad, gas y otros
combustibles, que subié 8% a partir de la suba en las tarifas
del gas (43%), y en Transporte, con una variacion de 4% como
resultado de los ajustes en los boletos de colectivos y trenes
(13% y 14% respectivamente). En sentido contrario, los
precios de los alimentos evidenciaron una desaceleracion
significativa, registrando en abril una variaciéon de 1,2%, tras
alcanzar subas de mds de 2% en los primeros tres meses del
afio. En la apertura por regiones, los mayores incrementos en
el indice general se observaron en Cuyo (3,4%) y en la region
Pampeana (2,9%), registrandose la variacién mas moderada
en el Gran Buenos Aires (2,6%) a pesar que el impacto de las
subas en las tarifas del transporte publico de pasajeros recayd
mayormente en los servicios que operan en el AMBA.

Con una suba de 5,3%, los precios regulados experimentaron
en abril la variacion mas pronunciada del afo, con una
aceleracion de algo mas de 3 puntos respecto a marzo. En el
caso particular del Gran Buenos Aires, la incidencia de los
precios regulados fue de 1,24 puntos porcentuales,
aproximadamente un 50% de la variacion del indice general
(2,6%). Por su parte, el componente ntcleo de la inflacion se
desacelerd respecto al mes de marzo (2,1% vs. 2,6%), pero
siguié ubicandose por arriba de la marca del 2%. Finalmente,
los precios estacionales reflejaron un crecimiento moderado,
con una variacion de apenas 0,9%, concentrada
fundamentalmente en el rubro Vestimenta que subid 4%
siguiendo el inicio de la nueva temporada.

De esta forma, en un primer cuatrimestre del afio signado
por las subas en las tarifas de los servicios publicos, la
inflacion acumulé un 9,6%. Muy por arriba del nivel general,
los precios regulados se incrementaron un 15%, aportando en
el GBA poco menos de un tercio de la variacidon del indice
general, dato que da una pauta de la relevancia que ha tenido
el proceso de recomposicion de las tarifas de los servicios
publicos en la evolucion de la inflacion durante la primera
parte del afio. El componente subyacente de la inflacidn, con
una variacién de 8,6% se ubicé por debajo del indice general,
reflejando en parte el traslado a precios de la suba del tipo de
cambio. En términos interanuales, la inflacion se mantuvo
relativamente constante en abril (25,5%), con variaciones de
39,3% en precios regulados y 22,4% en la inflacion nucleo.
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Al contrario de lo que ocurriera con los precios minoristas,
los precios mayoristas registraron una desaceleracion
importante en relacion a lo observado durante los primeros
meses del aino. El indice de precios mayoristas (IPIM) que
publica el INDEC marcd una suba del 1,8% en abril, 3 puntos
porcentuales por debajo del promedio del primer trimestre. A
nivel desagregado, durante el cuarto mes del afio los
productos nacionales aumentaron un 1,9%; mientras que los
importados anotaron una suba del 0,1%, marcando una baja
de 4,8 puntos respecto al promedio del primer trimestre del
afio. Dentro de los precios internos, el mayor incremento vino
dado por los Productos Primarios con un alza de 2,2%, aunque
este fue también el rubro que mayor desaceleracion registro
tras un primer bimestre que promedié una suba de 9,4%. El
menor ritmo de crecimiento de este apartado responde a una
menor oscilacion del precio del Petréleo crudo y gas, que tras
aumentar en promedio un 14,5% durante enero-febrero,
aumento un 2% en marzo y un 3,5% en el cuarto mes. Por su
parte, los productos manufacturados anotaron un alza del
1,8%, en tanto la energia eléctrica capturd una suba del 1,0%.
Con todo, los precios mayoristas acumulan una suba del 13,8%
en lo que va del afio, impulsado por la aceleracién de los dos
primeros meses del afo, marcada por los movimientos
cambiarios y en los precios de internacionales de los
productos agropecuarios y el petréleo.

Por su parte, el indice del Costo de la Construccién (ICC)
aumentd en abril un 4,9% mensual, impulsado por la entrada
en vigencia de un nuevo acuerdo paritario para el sector. La
Unién Obrera de la Construcciéon (UOCRA) acordd un aumento
salarial dividido en dos tramos, un 10% en abril y otro 5% en
agosto proximo, con lo que el valor hora de los empleados de
la construccion llegard a completar una suba interanual del
15% al terminar el 2018 (aunque con una clausula de revisién
salarial). Producto de esto, el capitulo Mano de Obra registré
una variacién del 7,3% mensual, acumulando un alza de 10,5%
en lo que va del afio. El efecto paritarias también impactd en
Gastos Generales que observé una suba del 3,3%, rubro que al
mismo tiempo absorbid la actualizacion autorizada por el ente
regulador ENERGAS en los valores de todos los conceptos de
la conexidon de gas. El rubro materiales anoté un incremento
del 1,7%. A nivel general, el indice que mide los costos de la
construccién acumuld a abril un incremento del 10,2%, con
una variacion interanual del 25%.
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LA MARCHA DE LOS MERCADOS

Mercado Cambiario
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LA MARCHA DE LOS MERCADOS (CONTINUACION)

Politica Monetaria EEUU y Rendimiento Bonos de Paises Desarrollados
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ESTADISTICO

Anexo Estadistico

ACTIVIDAD Fecha Dato m/m ala SECTOR FISCAL Fecha Dato m/m ala Anual
Nivel General Recaudacion AFIP (s mm)(*) abr-18  236.227 -1,1% 25,7% 24,1%
PIB-INDEC ($mm-2004) IV-17 723.427 1,0% 3,9% 2,9% IVA abr-18  82.581 3,3% 37,4% 44,4%
EMAE (2004=100) feb-18 138,4 -0,2% 51% 4,7% Ganancias abr-18  41.591 -14,3% 40,5% 30,5%
IGA-OJF (1993=100) abr-18 158,9 -0,5% 5,9% 5,1% Sistema seguridad social abr-18  68.255 1,4% 22,9% 27,4%
indice Lider-UTDT (1993=100) mar-18 253,2 -1,0% 16,2% 13,6% Derechos de exportacion abr-18 8.780 186,6% -3,0% -5,6%
Sectores Gasto primario (s mm) abr-18  203.306 -3,5% 14,1% 17,3%
EMI feb-18 n " 5,3% 3,9% Remuneraciones abr-18  28.287 -0,67% 19,1% 18,8%
IPI-OJF (1993=100) dic-17 165,4 -1,8% -2,2% 1,4% Prestaciones Seguridad Social abr-18  93.973 -1,1% 29,2% 29,7%
ISAC mar-18 1l Vi 8,3% 14,3% Transferencias al sector privado abr-18  41.121 -12,4% 5,3% 10,1%
ISE (2004=100) sep-17 123,6 0,3% 4,0% -0,5% Gastos de capital abr-18  15.057 -4,6% -24,6%  -23,6%
Indicadores de Inversion Resultado primario ($ mm) abr-18  -10.342 " 8.321 18.665
FBKF-INDEC (smm-2004) V-17 161782  7,4% 20,7% 11,3% Intereses ($ mm) abr-18  33.117 /i 9,1% 57,0%
IBIM-OJF (2004=100) nov-17 205,7 0,5% 11,7% 9,7% Resultado fiscal ($ mm) abr-18  -43.459 Il 5.553 -15.332

(*) Recaudacion incluye ingresos coparticipables a las provincias.

INDICADORES DE CONSUMO Fecha Dato m/m ala Anual
PRECIOS Fecha Dato m/m a/a Anual* Supermercados (pais - $ mm) mar-18  34.753 0,0% 145%  18,1%

IPC Nacional-INDEC abr-18 136,8 2,7% " 9,6% Supermercados (abri 2016 = 100) mar-18  23.264 13,0% 7,0% "
IPC GBA-INDEC abr-18 136,9 2,6% n n Shopping (GBA - $ mm) mar-18  5.678 26,4% 35,6% 27,3%
Expectativas de inflacion** abr-18 I " 20,0% I Shoppings (abril 2016 = 100) mar-18  4.217 23,1% 16,2% I
Precios mayoristas (1993=100) abr-18 182,1 1,8% 29,2% 13,7% Electrodomésticos (Pais - $ mm) mar-18  7.710 17,2% 52,3% 36,8%
Precios implicitos del PIB (2004=100) Il-17 1463,3 11,0% 22,6% Il Patentamiento (Pais - Unidades) feb-18  69.608 -42,3% 18,2% 23,4%
(¢) Variacion con respecto a Diciembre del afio anterior Patentamiento (cABA -Unidades) feb-18 10285 -363%  138%  17.9%
(**) Mediana para los préximos 12 meses y var. en puntos porcentuales. Confianza del Consumidor (pais) abr-18 201 -8,5% -13,2% 1,2%
Confianza del Consumidor (cABa) abr-18 45,2 1,2% -10,4% -0,5%
Impuestos LNA* (¢ mm) dic-17  88.147 6,9% 30,6% 34,3%
SECTOR EXTERNO Fecha Dato m/m ala Anual (*) Impuestos ligados al nivel de actividad; incluye SSS, IVA-DGI, Internos, Combustibles, IDCB.
Exportaciones (usb mm) mar-18 5.347 24,8% 17,2% 12,9% LABORALES Y SOCIALES Fecha  Dato m/m ala Anual
Primarios mar-18 1.380 29,1% 29,8% 18,4% Desempleo pais (%) IV-17 7,2 -1,1 pp -0,4 pp 1
MOA mar-18 1.976 26,1% 2,2% -2,5% Desempleo GBA (%) V-17 9,6 -1,3 pp I i
MOI mar-18 1.678 30,8% 22,6% 20,3% Tasa de actividad pais (%) IV-17 46,4 0,1 pp 1,1pp 1l
Combustibles y energia mar-18 313 -14,2% 58,1% 73,0% Asalariados sin aportes (%) IV-16 33,6 -0,2 pp I I
Importaciones (Usb mm) mar-18 5.958 14,6% 8,8% 21,2% Salarios nominales (Trim v 2001=100) feb-18 133,6 0,8% 26,3% 26,6%
Saldo comercial (Usb mm) mar-18 -611 -33,2% -33% 111,5% S. privado registrado feb-18 134,3 0,8% 24,7% 25,0%
T.C.R. multilateral (17-dic-15=100) feb-18 96,4 3,1% 8,4% 5,8% S. privado no registrado feb-18 138,2 1,2% 31,7% 32,8%
T.C.R. bilateral (17-dic-15=100) feb-18 86,6 2,6% 3,9% 0,8% Salarios Reales (*) feb-18 99,9 -1,5% 0,7% 1,1%
Materias primas (dic 2001=100) feb-18 212,7 4,7% 3,9% 1,7% S. privado registrado feb-18 100,4 -1,6% -0,6% -0,1%
S. privado_no registrado feb-18 103,3 -1,2% 5,0% 6,0%
(*) Ajustado por inflacién estimada sobre promedios provinciales e indicadores privados.
COMMODITIES * Fecha  1mes G6meses  lafio ala ECONOMIA INTERNACIONAL Fecha Dato m/m ala  Anual*
Soja (usb/Tn) 18-05-18 366,3 369,9 364,8 2,2% IPC Brasil (base jun 1994 =100) abr-18 578,4 0,2% 2,7% 0,6%
Maiz (usp/Tn) 18-05-18 158,3 165,3 170,4 8,2% IPC Estados Unidos (base dic 1982=100) abr-18 248,9 0,2% 1,8% 0,2%
Trigo (usb/Tn) 18-05-18 189,7 203,1 209,5 21,0% IPC China abr-18 I n 2,2% n
Petréleo (uso Barril) 18-05-18 71,4 69,0 67,6 45,4% IPC Eurozona (base dic 2005=100) abr-18 103,3 0,3% 1,2% 1,5%
(*) Contratos futuros en Golfo de México para agropecuarios y WTI para petréleo. (*) Variacién con respecto a Diciembre del afio anterior.
Indicador Fuente Periodo Fecha de publicacion
Estimador Mensual de Actividad Econémica (EMAE). INDEC mar-18 martes 22 de mayo
Intercambio Comercial Argentino (ICA). INDEC abr-18 miercoles 23 de mayo
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E STA D I ST I CO (Continuacion)

ORO Y DIVISAS 11052018 1SEM IMES _1ANO 2017
SPNF 1.505.763 0,1% 1,7% 27,2% Dolar ($/U$S) 23,23 6,8%  151%  49,6% 46,2%
Vista 807.051 -0,8% 1,0% 28,3% NDF 3 meses 25,18 8,0% 18,8% 54,6% 49,2%
Pzo Fijo 698.712 1,2% 2,6% 25,8% NDF 6 meses 26,92 9,3% 21,1% 58,9% 52,3%
Sector Publico 550.769 -5,1% -0,6% 70,6% NDF 1 afio 29,44 11,7% 25,3% 60,2% 51,0%
Total 2.076.938 -1,3% 1,1% 37,5% DOLAR FINANCIERO 24,25 5,5% 20,0% 56,0% 52,7%
BLUE 24,15 12,6% 18,7% 52,0% 41,6%
DEPOSITOS USD (mill.) 09/05/2018 VAR 1 SEM VAR 1 MES VAR 1 ANO Real (R$/U$S) 3,60 2,0% 5,6% 13,7% 10,3%
SPNF 26.276 -0,9% 0,7% 8,1% Euro (U$S/€) 1,19 -0,4% -3,3% 9,9% 14,8%
Vista 20.196 -1,1% 0,6% 5,4% YEN 109 0,2% 2,0% -4,3% -7,1%
Pzo Fijo 6.080 -0,4% 0,9% 17,9% PESO CHILENO 619 0,1% 3,1% -8,0% -8,3%
Sector Publico 4.001 1,0% 5,6% -18,6% Onza troy Londres (U$S) 1.318 0,5% -1,6% 8,1% 13,7%
Total 30.742 -1,0% 1,9% 4,5% Fuente: BCRA, Reuters
Fuente: BCRA
RIESGO PAIS 11/05/2018 V.SEM (bp) V.MES (bp) V.ANO (bp) V.2017 (bp)
EMBI+ 360 -8 18 40 -2
Sector publico 27.363 -4,5% -0,5% -23,1% EMBI + Argentina 480 10 72 77 6
Sector financiero 44,091 5,4% 9,0% 65,1% EMBI + Brasil 254 -9 8 -3 -71
SPNF Total 1.492.976 -0,6% 3,0% 50,7% EMBI + México 197 -12 16 10 -37
- Adelantos 161.235 0,0% 6,4% 47,0% EMBI + Venezuela 4.330 -271 106 2.054 2.189
- Documentos 282.466 0,3% 0,9% 39,2% Fuente: Ambito Financiero
- Hipotecarios 180.530 0,9% 7,3% 155,2%
- Prendarios 97.991 0,1% 2,2% 57,6%
- Personales 398.260 0,3% 2,6% 52,8% BOLSAS 11/05/2018 1 SEM 1 MES 1 ANO 2017
- Tarjetas 302.121 -3,9% 1,4% 30,2% MERVAL 29.852 1,2% -7,4% 38,8% 66,7%
- Otros 70.206 -0,8% 3,8% 38,6% MERVAL ARGENTINA 28.000 -0,5%  -10,9% 36,3% 72,5%
Total 1.564.430 -0,5% 3,1% 48,6% BURCAP 87.994 0,6% -4,3% 49,7% 78,3%
Fuente: BCRA BOVESPA 85.220 2,3% 0,8% 26,5% 37,9%
MEXBOL 46.729 -0,8% -3,3% -6,4% 1,3%
DOW JONES 24.831 3,8% 1,7% 18,6% 24,9%
BASE MON. ($ millones)  09/05/2018 VAR 1 SEM VAR 1 MES VAR 1 ANO S&P 500 2.728 3,7% 2,7% 13,7% 20,8%
B.M.A. 1.002.055 -4,2% -2,6% 26,3% ALEMANIA DAX 13.001 2,5% 4,9% 1,9% 12,2%
- Circulante 745.279 -0,1% -1,2% 26,3% FTSE 100 7.725 3,0% 6,3% 4,6% 7,6%
- Cta. Cte. en BCRA 256.776 -14,6% -6,7% 26,0% NIKKEI 22.758 1,3% 4,4% 14,4% 16,1%
Fuente: BCRA SHANGAI COMPOSITE 3.163 2,0% -0,8% 3,6% 0,9%

Fuente: Reuters

RES. INT. (USD millones) 09/05/2018 VAR 1 SEM VAR 1 MES VAR 1 ANO
Reservas 57.016 1,5% -7,8% 18,6%
Fuente: BCRA

RENTAFIJA 11/05/2018 PRECIO YIELD V.SEM (bp) V.MES (bp)

BONCER 2021 ($) 128 8,1 809 809
TASAS DE INTERES (%) 11/05/2018 V. SEM (bp)V. MES (bp) V. ANO [(s]9))] PRO 13 ($) 400 6,1 613 613
Badlar - Privados 28,6 488 575 894 PAR ($) 320 6,0 600 600
PF$ (30 ds. Bcos. Priv.) 24,9 360 412 773 DISCOUNT ($) 695 6,9 690 690
Adelantos (10M o més, 1-7 54,3 1866 2633 2867 BONAR 18 (u$s) 2.650 -6,7 -668 -668
T-Notes USA 10Y 3,0 2 17 56 BONAR 24 (u$s) 2.665 4,2 420 420
Libor (180 d.) 2,5 0 5 107 DISCOUNT (u$s) 3.580 75 750 750
Selic (Anual) 6,4 0 0 -475 PAR (u$s) 1.485 8,3 830 830
Fuente: BCRA, Reuters Fuente: Reuters

m/m  Variacién mes actual contra mes anterior mm  En millones
a/la  Variacién mes actual contra igual mes del afio anterior p.p. Puntos porcentuales
Anual Variacion acumulado al Gltimo mes contra igual acumulado afio anterior p.b.  Puntos basicos

Fuentes: INDEC, BCRA, Mecon, Reuters, O.J. Ferreres, UTDT — CIF, FIEL, DGEyC — GCBA, Gobierno de San Luis.
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PARA LA REFRODUCCION TOTAL O PARCIAL AGRADECEMOS CITAR LA FUENTE.
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