LA SEMANA EN POCAS
PALABRAS

Segun se conocié esta semana, en mayo, los precios minoristas
aumentaron un 2,2% mensual y 26,7% interanual, de acuerdo al indice de
precios al consumidor de la Ciudad de Buenos Aires (IPCBA). En la misma
linea, las principales estimaciones privadas compiladas a través del IPC
Congreso promediaron un incremento del 2% mensual y 28,7% anual,
mostrando (al igual que en el caso de las estimaciones publicas) una
tendencia a la estabilizacion en el margen.

Este nuevo (y todavia elevado) “piso” de la inflacién, se da a pesar de la
deliberada estrategia de atraso cambiario llevada adelante por el Banco
Central. Tanto segin el IPCBA como de acuerdo al IPC Congreso, las
variaciones se estan estabilizando en torno a un 2% mensual que,
anualizado, asciende a un 27%, ritmo similar al incremento interanual
experimentado por ambos indicadores durante abril y mayo, pese a que la
tasa de devaluacion del peso se mantiene contenida en torno al 1%
mensual y 11% interanual, desde inicios de 2015.

Lo anterior deja entrever que las presiones inflacionarias no ceden a la
actual estrategia cambiaria, en un contexto de expectativas con falta de
“anclas” significativas, hoy equivalentes al 28% segun las Ultimas
mediciones de la UTDT. Ello se debe a la ausencia de una correccién de los
desequilibrios fundamentales de la economia, particularmente, en lo referido
al déficit fiscal y la necesidad de financiarlo mayoritariamente a través de
emisién monetaria. Desde fines de 2014 la base monetaria muestra una
aceleracion, aumentando hoy un 35% anual, cuando en diciembre crecia un
25%.

Adicionalmente, ya comenzaron a observarse presiones de costos
derivadas del impacto de las subas salariales acordadas en las paritarias
2015, buena parte de las cuales terminaron saltando la pauta oficial del 27%
a través de adicionales y otros conceptos no remunerativos, presionando
especialmente sobre las actividades mano de obra intensivas. Este efecto
(que se sentird con mayor intensidad en el segundo semestre) es mas
relevante en los bienes y servicios no transables, aunque también afecta a
determinados sectores transables, dado que el virtual cierre de la economia
permite trasladar a los precios finales las subas de los costos internos, sin
perder las firmas locales porciones significativas de mercado, fruto de la
acotada competencia externa.

En este marco, en mayo sobresalieron las subas de los servicios (2,5%),
aunque también volvieron a registrarse presiones en los precios de los
bienes (1,9%), lideradas por los alimentos (rubro transable por excelencia),
pese a la persistente estabilidad cambiaria. Asimismo, desde otra 6ptica, los
datos del IPCBA muestran una estabilizacién de la inflacién nucleo (o “core”)
por encima del 2% mensual (2,3% en mayo) y en torno al 27% interanual, lo
cual da cuentas de una consolidaciéon de la inflacion subyacente, tras la
correccion verificada entre fines de 2014 e inicios de 2015.

Esta persistencia de las presiones inflacionarias se da en un contexto en el
cual la brecha de producto tiende a cerrarse, tras la ligera recomposicién
reciente del nivel de actividad, combinada con un retroceso del PIB
potencial de Argentina, siendo la actual orientacion de la politica econdmica
claramente inadecuada para tales circunstancias. De acuerdo a nuestros
célculos, la frontera de produccién argentina ha ido contrayéndose a lo largo
de los ultimos dos afios. Sucede que la capacidad de produccién de una
economia depende, entre otros factores, de la inversién en bienes de
capital, la dotacion de recursos humanos y su calidad, ademéas de la
productividad total de los factores productivos (eficiencia), todos ellos
elementos que vienen mostrando un franco retroceso. En paralelo, la
recuperacion marginal del nivel de actividad que siguié a la fuerte baja
verificada en 2014, ha llevado a que la economia opere hoy con limitados
niveles de capacidad ociosa, sentando las bases para que cualquier presion
de demanda se traslade a precios.

Ante este escenario, la respuesta tipica de politica econémica deberia ser
evitar un recalentamiento del nivel de actividad, de manera de limitar las
presiones inflacionarias y suavizar el ciclo econémico, aunque en un afio
electoral la respuesta oficial ha venido siendo la opuesta, apostando a
incrementar la demanda y restringir la oferta agregada (a través de trabas a
las importaciones), pese a sus consecuencias negativas en materia de
estabilidad macroeconémica. Todo esto en una economia que se apresta a
cumplir, en 2015, 11 afios con subas de precios a tasas de dos digitos y
casi 9 consecutivos con una inflacién superior al 20% (comportamiento que
sélo se comparte a nivel global con Venezuela), quedando para la préxima
administracion la ardua tarea de comenzar a revertir esta tendencia, para lo
cual debera implementar una agenda de estabilizacién que contemple una
verdadera politica anti-inflacionaria.
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INFLACION: TODAVIA ELEVADA,
PESE A LA ESTABILIDAD
CAMBIARIA

En mayo, los precios minoristas aumentaron un
2,2% mensual (26,7% interanual), segun los datos de
la Direccion General de Estadisticas y Censos de la
Ciudad de Buenos Aires. El indice de precios al
consumidor de la Ciudad de Buenos Aires (IPCBA)
registrd un incremento del 2,2% mensual, variacion que
si bien se ubicé 0,3 puntos porcentuales (p.p.) por
debajo de la de igual mes de 2014, dando lugar a una
nueva desaceleracion en términos interanuales hasta un
26,7%, da cuentas de una estabilizacion del ritmo de
crecimiento de los precios minoristas en torno al 2%
mensual, a la vez que en la comparacion con un afio
atras las subas tienden a converger al 27%, con una
moderacion de apenas 0,4 puntos durante mayo. En la
misma linea se movieron las principales estimaciones
privadas, que promediaron un incremento del 2%
mensual y 28,7% anual de acuerdo al IPC Congreso,
acumulando un alza del 10,2% en los primeros cinco
meses del afio, casi idéntica a la capturada por el
IPCBA (10%).

Este nuevo (y todavia elevado) “piso” de lainflacion,
se da a pesar de la deliberada estrategia de atraso
cambiario llevada adelante por el Banco Central.
Tanto segun el IPCBA como de acuerdo al IPC
Congreso, las variaciones mensuales se estan
estabilizando en torno a un 2% mensual que,
anualizado, asciende a un 27%, ritmo similar al
incremento  interanual experimentado por ambos
indicadores durante abril y mayo, pese a que la tasa de
devaluacion del peso se mantiene contenida en torno al
1% mensual y apenas un 11% interanual, desde inicios
de 2015. Lo anterior deja entrever que las presiones
inflacionarias no ceden a pesar de la actual estrategia
cambiaria, en un contexto de expectativas desancladas,
aun cercanas al 28% de acuerdo las Ultimas mediciones
de la UTDT, al no registrarse cambios significativos en
los desequilibrios fundamentales de la economia,
particularmente, en lo referido al déficit fiscal y la
necesidad de financiarlo mayoritariamente a través de la
emisiobn monetaria. Desde fines de 2014, la base
monetaria experimenté una sostenida aceleracion de su
de crecimiento, incrementandose actualmente a un tasa
del 35% anual, cuando en diciembre lo hacia a un ritmo
del 25%. Adicionalmente, ya comenzaron a observarse
presiones de costos derivadas del impacto de las subas
salariales acordadas en las paritarias 2015, buena parte
de las cuales terminaron saltando la pauta oficial del
27% a través de adicionales y otros conceptos no
remunerativos, presionando especialmente sobre las
actividades mano de obra intensivas. Este efecto, que
se sentira con mayor intensidad en el segundo
semestre, es mas relevante en los bienes y servicios no
transables, aunque también afecta (en menor medida) a
determinados sectores transables, dado que el virtual
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cierre de la economia permite trasladar a los precios
finales las subas de los costos internos, sin perder las
firmas locales porciones significativas de mercado, fruto
de la acotada competencia externa.

En este marco, en mayo, sobresalieron las subas de
los servicios, aunque también volvieron a
registrarse presiones en los precios de los bienes,
lideradas por los alimentos (rubro transable por
excelencia), pese a la estabilidad cambiaria. Durante
mayo, los precios de los servicios crecieron por encima
de los correspondientes a los de los bienes. Los valores
de los servicios registraron una suba promedio del 2,5%,
destacandose principalmente los aumentos en los
gastos comunes de la vivienda, asociadas a mayores
expensas por las subas en los sueldos de los porteros,
junto con incrementos en la tarifa de taxi. Le siguieron
en importancia el alza en los precios de los alquileres
(con un alto componente inercial), en los abonos de
servicios de television e internet, en la educacion formal
(tras las subas acordadas para los salarios docentes) y
en los restaurantes y comida fuera del hogar. Por su
parte, los bienes promediaron un alza de sus precios del
1,9%, impulsados por un encarecimiento de los
alimentos (1,9%), pese a la estabilidad del tipo de
cambio y los deprimidos precios internacionales de las
materias primas. Los incrementos en los valores de las
verduras (8,5%) fueron los principales responsables del
alza de esta division, seguidos por las subas en las
aguas minerales, bebidas gaseosas y jugos (2,9%), pan
y cereales (1,6%), todos ellos con subas superiores al
deslizamiento del tipo de cambio oficial, a lo que se
sumaron alzas cercanas al 1% en rubros con un alto
peso en la canasta de consumo de los hogares, como
las carnes (0,9%) y los productos lacteos (0,9%).

Desde otra optica, los datos del IPCBA muestran
una estabilizacion de la inflacion nacleo (o “core”
por encima del 2% mensual y en torno al 27%
interanual, lo cual da cuentas de una consolidacién
de la inflacién subyacente, tras la correccion
verificada entre fines de 2014 e inicios de 2015. El
“IPC Resto” (subindice compuesto por una subcanasta
gue mide la variacion de precios de bienes y servicios
gque no tienen comportamiento estacional ni estan
sujetos a regulacion, y son considerados una “proxy” de
la inflacion subyacente) aumenté 2,3% en mayo, en
linea con el nivel general del IPCBA (2,2%). En términos
interanuales, este subindice experimentd un alza del
27,4%, mostrando también una tendencia a la
estabilizacion en el margen, siendo mayo el tercer mes
consecutivo con subas cercanas a dichos valores.

Los items regulados también aumentaron por
encima del 2% mensual, siendo los precios
estacionales los Unicos que registraron un avance
menos marcado, del 1,4%, en un mes tipicamente
sin grandes presiones por motivos puntuales. Los
precios de los items Regulados fueron los que més
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aumentaron, al elevarse un 2,4% en mayo, reflejando el
ya mencionado ajuste de la tarifa de taxi y, en menor
medida, subas en los precios de los combustibles. De
todos modos, esta variacion se ubicé 3 puntos por
debajo de la igual mes de un afio atras, por lo que esta
agrupacion marco una fuerte desaceleracion interanual,
hasta el 24,8% (-3,6 p.p. respecto del mes previo). Por
su parte, los bienes y servicios estacionales aumentaron
“so6lo” un 1,4% en mayo, a partir de comportamientos
mixtos. Las mayores presiones provinieron del alza de
las verduras frescas y, en menor proporcion, de las
prendas de vestir, que fueron parcialmente
contrarrestadas por la caida en los precios del
transporte por turismo y de los paguetes vacacionales
tras los feriados de semana santa, junto bajas en los
precios de las frutas. Asi, este subindice también
presentd una disminucién en su trayectoria interanual,
hasta un 24,5%, situdndose 1,6 p.p. por debajo de su
suba del mes de abril.

Con todo, la persistencia de las presiones
inflacionarias se da en un contexto en el cual la
brecha de producto tiende a cerrarse, tras la ligera
recomposicién reciente del nivel de actividad,
combinada con un retroceso del PIB potencial de
Argentina, siendo la actual orientacion de la politica
econémica claramente inadecuada para tales
circunstancias. De acuerdo a nuestros célculos, la
frontera de produccion argentina ha ido retrocediendo,
exhibiendo el PIB potencial una caida a lo largo de los
Ultimos dos afos. Sucede que la capacidad de
produccién de una economia depende, entre otros
factores, de la inversion en bienes de capital, la dotacion
de recursos humanos y su calidad, ademas de la
productividad total de los factores productivos
(eficiencia), todos ellos elementos que vienen
mostrando un claro retroceso, dando lugar a una
contraccion de la frontera de produccion de nuestro
pais. En paralelo, la recuperacién marginal del nivel de
actividad que siguio6 a la fuerte baja verificada en 2014,
ha llevado a que la economia opere con hoy limitados
niveles de capacidad ociosa. En este marco, la
respuesta tipica de politica econdémica deberia ser evitar
un recalentamiento del nivel de actividad, de manera de
limitar las presiones inflacionarias y suavizar el ciclo,
aunque en un afo electoral la respuesta oficial ha
venido siendo la opuesta, apostando a fogonear la
demanda vy restringir la oferta agregada (basicamente a
través de trabas a las importaciones), pese a sus
consecuencias negativas en materia de estabilidad
macroeconémica. Todo esto en una economia que se
apresta a cumplir, en 2015, 11 afios con subas de
precios a tasas de dos digitos y casi 9 consecutivos con
una inflacion superior al 20%, performance que sélo se
comparte a nivel global con Venezuela. Asi, quedara
para la proxima administracion la ardua tarea de
comenzar a revertir esta tendencia, para lo cual debera
implementar una agenda de estabilizacion que incluya
una verdadera politica anti-inflacionaria.
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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
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ACTIVIDAD Fecha Dato m/m ala Anual SECTOR FISCAL Fecha Dato m/m ala Anual
Nivel General Recaudacion AFIP ($ mm)(*) abr-15  112.659 6,9% 21,5% 28,9%
PIB-INDEC ($mm-2004) 2014  872.954 I n 0,4% IVA abr-15  33.590 -0,9% 231%  26,1%
EMAE (2004=100) mar-15 208,2 -1,0% 2,0% 1,2% Ganancias abr-15  21.325 1,8% 350%  39,0%
IGA-OJF (1993=100) abr-15 168,4 0,3% 0,2% -0,7% Sistema seguridad social abr-15 30.839 8,6% 38,9% 36,2%
indice Lider-UTDT (1993=100) mar-15 204,7 4,1% 15,6% 11,7% Derechos de exportacion abr-15 9.290 99,4% -36,0% -22,1%
Sectores Gasto primario (§ mm) mar-15  100.068 5,1% 441%  39,6%
EMI (2004=100) abr-15 125,3 0,4% -1,5% -1,8% Remuneraciones mar-15 12971 -4,4% 37,4%  38,8%
IPI-OJF (1993=100) abr-15 170,6 0,9% -2,1% -1,4% Prestaciones Seguridad Social mar-15  37.291 10,2% 45,2% 42,5%
ISAC (1997=100) feb-15 190,6 2,7% 7,9% 3,8% Transferencias al sector privado mar-15  22.769 -2,6% 40,0% 35,2%
ISE (2004=100) mar-15 112,3 -3,0% 4,8% 3,5% Gastos de capital mar-15  12.476 19,9% 75,3% 54,8%
Servicios publicos (2004=100) feb-15 254,4 0,4% 2,6% 2,3% Resultado primario (¢ mm) mar-15  -17.429 1 -20.998 -31.175
Indicadores de Inversion Intereses ($ mm) mar-15  10.466 Vi 31,9% 81,9%
FBKF-INDEC ($mm-2004) 2014  172.385 i n -5,4% Resultado fiscal (s mm) mar-15_ -27.895 i -23.529  -42.571
IBIM-OJF (2005=100) mar-15 154,8 3,20 2,4% 1,4% (*) Recaudacién incluye ingresos coparticipables a las provincias.
IBIM-Construccion mar-15 175,5 -1,7% 1,0% 2,0%
IBIM-Maguinas y Equipos mar-15 123,3 15,8% 12,9% 0,0% INDICADORES DE CONSUMO Fecha Dato m/m ala Anual
Impo bs.cap. + piezas (Usbmn) mar-15 2.154 30,2%  8,6% -9,2% Supermercados (Pais - $ mm) abr-15  17.297 i 26,3%  30,1%
Supermercados (CABA - $ mm) mar-15  3.206 1 36,8%  34,1%
PRECIOS Fecha  Dato m/m ala Anual* Shopping (GBA - $ mm) abr-15  2.727 Il 16,4%  29,3%
IPCNu (2013=100) abr-15 118,6 1,1% 15,8% 4,6% Shoppings (CABA - $ mm) mar-15 1413 " 30,5% 33,5%
IPC (indice alternativo - Congreso) may-15 I 2,0% 28,7% I Electrodomésticos (Pais - $ mm) dic-14 4.000 17,8% -5,0% 19,1%
IPCBA (CABA - jun11-jul12=100) * may-15 587,9 2,2% 26,7%  10,0% Patentamiento (Pais - Unidades) abr-15  52.278 5,8% -24%  -22,7%
IPC (San Luis - 2003=100) abr-15 840,3 1,8% 26,2% 7,6% Patentamiento (CABA -Unidades) abr-15 7.441 11,1% -9,8% -29,4%
Expectativas de inflacion*** may-15 I " 28,0% I Confianza del Consumidor (Pais) may-15 55,0 4,0% 44,3% 38,7%
Precios mayoristas (1993=100) abr-15 860,1 0,7% 14,0% 2,2% Confianza del Consumidor (caBa) may-15 53,8 -2,1% 51,1%  43,4%
Precios implicitos del PIB (2004=100) 2014 502,8 i Il 28,3%  Impuestos LNA* (s mm) abr-15  39.955 8,0% 44,0%  36,2%
(*) Variacion con respecto a Diciembre del afio anterior. (*) Impuestos ligados al nivel de actividad; incluye SSS, IVA-DGI, Internos, Combustibles, IDCB.
(**) Datos provisorios, fecha de publicacion 20 de Febrero
(***) Mediana para los préximos 12 meses y var. en puntos porcentuales.
SECTOR EXTERNO Fecha Dato m/m ala Anual LABORALES Y SOCIALES Fecha Dato m/m ala Anual
Exportaciones (UsD mm) abr-15 5.231 I -19,2%  -16,7% Desempleo pais (%) I-15 7,1 0,2 pp 0,0 pp 0,0 pp
Primarios abr-15 1.434 1 -9,4% -3,9% Desempleo GBA (%) I-15 7,1 -0,1 pp -06pp -0,6pp
MOA abr-15 2.254 I -18,6% -12,4%  Tasa de actividad pafs (%) I-15 44,6 -0,6 pp -04pp -04pp
MOl abr-15 1.400 1 -19,5% -17,4% Asalariados sin aportes (%) IV-14 334 -0,2 pp -01pp -02pp
Combustibles y energia abr-15 144 /i -62,8% -58,2% Salarios nominales (Trim v 2001=100) mar-15 208,0 3,2% 32,7% 33,0%
Importaciones (Usb mm) abr-15 4.979 I -12,0% -14,8% S. privado registrado mar-15 200,6 1,6% 30,5% 30,9%
Saldo comercial (usb mm) abr-15 252 I -69,2%  -56,9% S. privado no registrado mar-15  230,2 1,5% 351%  38,4%
T.C.R. multilateral (*) mar-15 121 -5,0% -257% -21,2% Salarios Reales (*) mar-15 98,1 1,5% 3,6% 1,6%
T.C.R. bilateral (Dic01 = 1) abr-15 0,91 -0,4% -143% -3,2% S. privado registrado mar-15 94,6 0,0% 1,9% -0,1%
Materias primas (dic 1995=100) mar-15 1.287 -2,2%  -153%  -9,8% S. privado_no registrado mar-15  108,5 -0,2% 5,5% 5,8%

(*) Ajustado por inflacién estimada sobre promedios provinciales e indicadores privados.

COMMODITIES * Fecha 1mes 6meses 1lafio
Soja (UsD/ Tn) 12-06-15 3452 332,0 3394
Maiz (usp/Tn) 12-06-15  138,9 145,5 155,4
Trigo (UsD/ Tn) 12-06-15  185,3 193,0 203,3
Petroleo (usD Barri) 12-06-15 60,3 61,5 62,8

ala
-33,4%
-20,4%
-13,8%
-43,4%

(*) Ajustado por inflacién estimada sobre promedios provinciales e indicadores privados.

ECONOMIA INTERNACIONAL Fecha Dato m/m

IPC Brasil (base jun 1994 =100) abr-15 4952 0,7% 8,2%
IPC Estados Unidos (base dic 1982=100)  abr-15 236,6 0,2% -0,2%
IPC China abr-15 I I 1,5%
IPC Eurozona (base dic 2005=100) abr-15 118,2 0,2% 0,0%

ala Anual*

4,6%

0,8%
"

0,0%

(*) Contratos futuros en Golfo de México para agropecuarios y WTI para petréleo.

(*) Variacién con respecto a Diciembre del afio anterior.

INDICADORES DE LA PROXIMA SEMANA

Indicador Fuente Periodo Fecha de publicacién
Indice de Costo de la construccion (ICC) INDEC Mayo 2015 Lunes 15 de Junio
Indice de precios al consumidor (IPC-nu) INDEC Mayo 2015 Lunes 15 de Junio
Sistema de precios mayoristas (SIPM) INDEC Mayo 2015 Lunes 15 de Junio
EPH: Indicadores socioeconémicos INDEC | trim 2015 Lunes 15 de Junio
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DEPOSITOS $ (mill.) 29/05/2015 VAR 1 SEM VAR 1 MES VAR 1 ANO ORO Y DIVISAS 05/06/2015 1 SEM 1 MES 1ANO 30/12/2014
SPNF 750.107 5,4% 3,7% 36,2% Dolar ($/U$S) 9,01 0,3% 1,1% 11,1% 5,4%
Vista 391.658 11,9% 3,2% 36,8% NDF 3 meses 9,35 0,3% 0,5% 7,1% 0,7%
Pzo Fijo 358.449 -0,9% 4,2% 35,6% NDF 6 meses 9,87 0,1% 0,1% 2,5% -1,7%
Sector Publico 208.620 -3,0% -2,0% 11,8% NDF 1 afo 12,83 0,2% 1,2% 15,8% 9,0%
Total 961.941 3,5% 2,4% 29,9% DOLAR FINANCIERO 11,66 -0,7% -2,0% 10,0% 0,0%
BLUE 12,60 0,0% 0,4% 8,8% -10,0%
Real (RSIUSS) 314 11%  37% 9%  183%
SPNF 8.047 0,3% 6,0% 15,4% Euro (U$S/€) 1,11 1,1% -2,1% -18,6% -8,6%
Vista 4.097 1,2% 10,9% 35,3% YEN 126 1,2% 5,2% 22,7% 5,1%
Pzo Fijo 3.950 -0,6% 1,2% -0,4% PESO CHILENO 636 3,0% 4,0% 15,5% 4,8%
Sector Publico 1.624 11,5% -15,1% 15,1% Onza troy Londres (U$S) 1.171 -1,6% -1,7% -6,5% -2,4%
Total 9.689 2,0% 2,1% 15,5% Fuente: BCRA, Reuters

Fuente: BCRA

PRESTAMOS ($ millones) 29/05/2015 VAR 1 SEM VAR 1 MES VAR 1 ANO

Sector publico 53.755 11,5% 2,8% 18,7%
Sector financiero 11.778 -1,2% 0,8% -7,7%
SPNF Total 614.685 1,3% 1,9% 25,2%
- Adelantos 73.264 -1,9% 0,3% 15,7%
- Documentos 143.337 1,1% 1,7% 31,1%
- Hipotecarios 48.677 0,0% 0,6% 7,8%
- Prendarios 34.003 0,6% 1,5% 5,6%
- Personales 132.366 -0,2% 2,7% 27,4%
- Tarjetas 134.561 5,3% 3,3% 43,4%
- Otros 48.477 2,6% 0,9% 13,7%
Total 680.218 2,0% 2,0% 24,0%

Fuente: BCRA

BASE MON. ($ millones)  27/05/2015 VAR 1 SEM VAR 1 MES VAR 1 ANO

B.M.A. 469.306 0,8% 8,4% 36,8%
- Circulante 359.831 0,0% 2,7% 35,7%
- Cta. Cte. en BCRA 109.475 3,5% 32,6% 40,7%

Fuente: BCRA

RES. INT. (USD millones) 05/06/2015 VAR 1 SEM VAR 1 MES VAR 1 ANO

RIESGO PAIS 05/06/2015 V.SEM (bp) V.MES (bp) V.ARO (bp) V.2014 (bp)
EMBI + 379 -4 15 89 -9
EMBI + Argentina 555 -46 -26 -241 -162
EMBI + Brasil 287 -7 10 80 26
EMBI + México 189 -1 11 52 8
EMBI + Venezuela 2.649 166 528 1.658 197
Fuente: Ambito Financiero

BOLSAS 05/06/2015 1 SEM 1 MES 1 ANO 2014
MERVAL 11.216 3,8% -7,6% 43,1% 30,7%
MERVAL ARGENTINA 10.415 4,5% -5,3% 60,2% 33,0%
BURCAP 31.757 4,1% -7,1% 33,5% 25,9%
BOVESPA 52.973 0,4% -7,2% 2,7% 5,9%
MEXBOL 44.562 -0,3% -0,6% 5,7% 3,6%
DOW JONES 17.849 -0,9% 0,0% 6,0% -0,7%
S&P 500 2.093 -0,7% 0,6% 7,9% 0,6%
ALEMANIA DAX 11.197 -1,9% -1,3% 12,6% 14,2%
FTSE 100 6.805 -2,6% -1,9% -0,1% 3,9%
NIKKEI 20.461 -0,5% 4,8% 35,7% 17,2%
SHANGAI COMPOSITE 5.023 8,9% 18,8%  147,4% 58,7%

Fuente: Reuters

Reservas 33.285 0,01%  -1,83% 16,2% RENTAFIJA 05/06/2015 PRECIO  YIELD V.SEM (bp) V.MES (bp)
Fuentc: BCRA PRO 12 ($) 25 89  -1326 891

BOGAR ($) 134 9,4 -166 943

PRO 13 ($) 273 78 -37 779
TASAS DE INTERES (%) 05/06/2015 V. SEM (bp) V. MES (bp)V. ANO (bp) PAR ($) 139 73 5 725
Badlar - Privados 20,6 13 50 -294 DISCOUNT ($) 349 78 -36 782
PF$ (30 ds. Bcos. Priv.) 21,3 41 14 -153 BODEN 2015 (u$s) 1.179 9 231 890
Adelantos (10M o mas, 1-7 23,2 -46 378 88 BONAR X (u$s) 1.154 8 -19 825
T-Notes USA 10Y 2,4 29 16 17 GLOBAL 17 (u$s) 1.140 10 29 1015
Libor (180 d.) 0,4 0 1 10 DISCOUNT (u$s) 1.536 10 42 950
Selic (Anual) 13,7 50 50 275 PAR (u$s) 630 8,3 22 830

Fuente: BCRA, Reuters

GLOSARIO

Fuente: Reuters

m/m  Variacién mes actual contra mes anterior
ala Variacion mes actual contra igual mes del afio anterior

Anual Variacion acumulado al Ultimo mes contra igual acumulado afio anterior p.b.

mm  En millones

p.p.  Puntos porcentuales

Puntos basicos

Fuentes: INDEC, BCRA, Mecon, Reuters, O.J. Ferreres, UTDT — CIF, FIEL, DGEyC — GCBA, Gobierno de San Luis.
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