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EI INE informé que el IPC avanzé
0,6% m/m en abril, superando
nuestras expectativas. Asi, la
inflacion acumula 2,1% en lo que va
del afio, el nivel mas alto desde 1996.

EI INE informd que el IPC avanz6 0,6% m/m
en abril (4,3% ala), superando nuestras expecta-
tivas y las del mercado (0,2% m/m), rompiendo
el techo del rango meta del Banco Central por
primera vez desde febrero de 2012.

Asi, la inflacion acumula 2,1% en lo que va
del afo, el nivel mas alto desde 1996.

En esta ocasion, diez de las doce divisiones
registraron alzas, entre las que se destacan
alimentos y bebidas no alcohdlicas, y salud
0,9y 1,8% m/m, respectivamente).

Las medidas subyacentes IPCX e IPCX1
aumentaron 0,8% m/m, con lo cual registran
avances interanuales de 3,7% alay 3,6% ala,
respectivamente.

Por su parte, los precios de bienes transables
y no transables subieron 0,4% m/my 0,9%
m/m, en cada caso (3,8% y 5,1% a/a).

Pensamos que el alza de las medidas
subyacentes dificultara la decision del Banco
Central, ya que se produjo uno de los escenarios
menos deseables: alta inflacion mientras los
combustibles caen.

Con esto, creemos que se optaria por acu-
mular mas informacion respecto de la evolucion
del IPCX y asi analizar potenciales efectos de
segunda vuelta producto de la depreciacion,
por lo que mantendria la TPM en la reunién
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IPC sorprende al alza

del 15 de mayo en 4,00%.

Si bien la desaceleracién del mercado
laboral podria primar en esta oportunidad,
proyectamos que el dato de precios inclinarfa
la balanza hacia una segunda pausa. De
todas formas, ambos objetivos no serian
contraproducentes necesariamente, ya que si
efectivamente este dato de IPC es puntual,
no vemos obstaculos para efectuar recortes
desde junio en adelante, ubicando la tasa en
3,50% para finales de este afio.
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Europea inespera-
damente se expan-
dieron durante

a la desaceleracion de
la economia, probable-
mente ayudada por la

de Brasil prevé que
la politica fiscal
sea neutral para la

todavia es visto
como elevado con
la inflacion en

cubre el sector
manufacturero y
el servicios, sefialo

por tercera vez
consecutiva una
contraccion en la
actividad econo-
mica, resultando
en 49,5 puntos.

inflacion en 2014

y 2015, limitando
las perspectivas
apuntando a una
contraccion en el
estimulo fiscal, lo
cual tiende a enfriar
a la economia y los
precios.

niveles bajos. Asi,
la presidenta de la
Fed ve las tasas de
interés subiendo
solo cuando la ins-
titucion estime que
la economia y la
inflacion estén bajo
control.

marzo cuando

en general se
esperaba una con-
traccion, probable-
mente modificando
positivamente
perspectivas sobre
la demanda de los
consumidores y

el PIB.

depreciacion del peso en
los Ultimos meses, lo que
limitd las expectativas del
mercado de un recorte de
la tasa de politica moneta-
ria en los meses proximos,
presumiblemente, afectan-
do las tasas de descuentos
usadas en valorizaciones
accionarias.
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