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., El gobierno anunci6 una politica monetaria mas contractiva como medida para
Inflacion anual alcanza los dos contener los precios al consumo, luego de conocido el dato de febrero y a falta
digitos por primera vez en 12 de otros instrumentos que puedan, en la actual coyuntura, evitar las presiones
anos. inflacionarias. La suba de precios minoristas de febrero llevo a que el primer

bimestre del afio acumule 4.08%, siendo de 10.23% en los ultimos doce meses,
la primera vez que alcanza los dos digitos desde agosto de 2004. Si bien la
inflacion de dos digitos era previsible e incluso dejo de ser referencia para dis-

Inflacion 12 meses (%) parar ajustes automaticos de salarios, no deja de tener un impacto psicolégico,
105 - dejando cada vez mas lejos el techo de 7% de la meta del BCU para los proxi-
100 | mos 18 meses. Ya en los Ultimos lineamientos para los Consejos de Salarios,
05 | el Poder Ejecutivo elevo a 12% una eventual clausula gatillo para los incremen-

tos salariales, convalidando de esa forma la posibilidad de un comportamiento
de los precios en un margen mas amplio. El dato de febrero fue de 1.6%, se
ubica medio punto por encima del mismo mes del afio anterior y se explica fun-
damentalmente por la evolucion en los precios de los Alimentos —el convenio
75 con las grandes superficies para mantener precios en una determinada canasta
L e O caducé en diciembre y no se renov0-, Bebidas Alcohdlicas y Tabaco (aqui incide

' o 5 ' ; ' la suba de IMESI en cigarrillos), Vivienda (por ajuste en alquileres y la suba de
tarifas de UTE del 13 de enero), asi como Educacion (componente estacional
gue suele observarse al inicio del afio por el comienzo de las clases) y Trans-
porte, donde todos sus componentes (automoviles, motocicletas, repuestos,
neumaticos, etc.) ajustan en dolares. Precisamente el tipo de cambio bajo por
primera vez en los Ultimos dias de la primera semana de marzo, luego de haber
superado niveles histéricos acumulando un alza del 8% tan solo en el primer
bimestre.
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- L . En un mercado sacudido por la crisis politica, los analistas del mercado finan-
Crisis politica mediante, la econo- ciero volvieron a empeorar esta semana su prevision para la economia brasilefia
mia de Brasil se enfrenta a un se- y estiman ahora que se contraera un 3.5% en 2016, informé el Banco Central.
gundo afio recesivo. Los g_conomistas,_ que el pasado_lunes seﬁa_laban_ una caida del PBI del 3.45%,

modificaron también su perspectiva para la inflacion, que elevaron del 7.57% al
7.59%. Los datos figuran en el Boletin Focus, una publicacion semanal del
Banco Central que incluye una encuesta con un centenar de expertos de enti-
dades financieras del sector privado sobre el rumbo de la economia del pais.

Variacion PBl en Brasil Los mismos prondsticos sefialan una mejora de cara a 2017, cuando los analis-

3,9% tas auguran que el PBI de Brasil crecera 0.5%. Los agentes que respondieron
la encuesta internalizaron también el dato del cierre de 2015 para la economia
del pais, divulgado la pasada semana por el IBGE, que refleja una fuerte con-
traccion de 3.8%, la mayor a nivel anual desde 1990, cuando Brasil se enfren-
taba a una hiperinflacion y a los efectos de una moratoria en el pago de la deuda.

A nivel sectorial, tan solo la agricultura y la ganaderia siguieron creciendo en

2015, con un aumento del 1.8% en comparacion con el afio anterior. La industria

acumul6 una caida del 6.2% y los servicios, del 2.7%. La inversion medida a
3 ™ través de la Formacién Bruta de Capital Fijo, registré su séptimo trimestre con-

2011 2012 2013 2014 2005 2016(esp)  Secutivo de caida. Los gastos de consumo de las familias también disminuye-

ron, en este caso, por cuarto trimestre consecutivo. En el Gltimo trimestre de

2015 la inversion cay6 un 4.7% en comparacion con el tercer trimestre y un

18.5% en comparacion con el cuarto trimestre de 2014. Al mismo tiempo, la

caida del consumo de las familias (del 1.3%, en comparacion con el tercer tri-

mestre, y del 6.8%, en comparacién con el mismo periodo de 2014) revela que
los brasilefios estan ajustando su nivel de gasto para adaptarse a los nuevos
tiempos. Si el consumidor reduce sus compras, las empresas producen menos

y facturan menos. De este modo, bajan su inversion y su dotacion de empleo,

lo que alimenta un circulo vicioso que se agrava particularmente en el Brasil de

hoy, donde un gobierno débil y una crisis politica sin precedentes inciden en el
deterioro de las expectativas de los agentes econémicos.

Fuente: IBGE
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Otras noticias de interés

El empleo en Estados Unidos creci6 con fuerza en febrero, la sefial mas clara hasta ahora de que la fortaleza
del mercado laboral puede despejar el temor de que la economia se encamine a una recesion. Las néminas
no agricolas se incrementaron en 242.000 empleos el mes pasado, segun el Departamento de Trabajo. La
tasa de desempleo se mantuvo en minimos de ocho afios de 4.9% pese a que mas gente se sumo al
mercado laboral.

La actividad econdmica de Chile anot6 una leve alza del 0.3% en enero, la menor variacion mensual desde
inicios del 2010, apoyada por el sector servicios pero contrarrestada por una fuerte caida de la mineria y
manufacturas. El leve avance del Indicador Mensual de Actividad Econémica (Imacec), difundido por el
Banco Central, fue muy inferior a la expansion del 1.5% de diciembre y del alza de 3.4% en enero del 2015.

. __________________________________________________________________________________________________________________________________________|
Las cantidades vendidas por los comercios minoristas en Argentina bajaron 4.5% en febrero frente a igual
mes de 2015, de acuerdo con un relevamiento de la Confederacion Argentina de la Mediana Empresa
(CAME). Segun la entidad, las ventas fueron "afectadas por la pérdida de poder adquisitivo de las familias

y la menor capacidad de financiamiento que mostraron muchos compradores, cuyas tarjetas de crédito
resultaron saturadas".

El PBI de Paraguay crecié un 1.1% en el Gltimo trimestre de 2015, con lo que acumulé un crecimiento total
del 3% en todo el afio, segin informd el Banco Central de Paraguay (BCP).

China redujo su meta de crecimiento econdémico para 2016 a entre 6.5% y 7%, adoptando un rango de
expansion del PIB en lugar de una cifra especifica por primera vez en dos décadas.

El Banco Central Europeo revisara sus estimulos la préxima semana con el trasfondo del incremento de los
riesgos economicos y la inflacion mas floja de lo esperado, anuncié presidente de la entidad.
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Indicadores Financieros

Valor Variacion acumulada
04/03/2016 semana Mes Afio 12 meses

Peso Uruguayo (interbancario billete) 32,18 -0,1% -0,5% 7,4% 29,9%
Peso Argentino (cotizacion oficial) 15,21 -1,7% -4,0% 17,2% 73,9%
Real 3,76 -5,7% -5,7% -4,9% 26,4%
Peso Chileno 680,17 -1,7% -2,3% -4,0% 9,8%
Peso Mexicano 17,77 -2,5% -2,0% 2,3% 17,9%
Euro (USD) 1,10 0,7% 1,1% 0,7% -0,7%
Libra Esterlina (USD) 1,42 2,5% 2,2% -4,1% -6,8%
Yen 114,25 0,3% 1,2% -5,3% -4,6%

Yuan Renmimbi 6,51 -0,5% -0,7% 0,3% 3,8%

Uruguay 282 -8,4% -8,7% 0,7% 40,3%
Argentina 459 -0,4% -1,3% 4,8% -21,7%
Brasil 447 -11,7% -11,0% -14,5% 45,6%
México 238 -8,8% -9,2% 2,6% 33,0%
Colombia 331 -10,3% -10,8% 3,1% 66,3%
Peru 240 -9,4% -9,4% -2,4% 50,0%
Ecuador 1329 -5,4% -4,5% 5,0% 78,9%
Venezuela 3134 -2,2% -3,7% 11,6% 16,3%

EEUU (Dow Jones Industrial) 16944 1,5% 1,8% -3,7% -6,4%
EEUU (S&P 500) 1993 2,1% 2,3% -3,4% -5,0%
Tokio (Nikkei 225) 16960 5,1% 4,8% -10,1% -9,3%
Frankfurt (DAX) 9752 4,5% 2,5% -9,2% -14,4%
Madrid (IBEX 35) 8767 6,7% 5,0% -9,3% -20,7%
Londres (FTSE 100) 6130 2,0% 0,6% -2,3% -11,4%
China (Shangai Composite) 2874 3,9% 6,9% -18,8% -12,4%
Buenos Aires (Merval) 13328 3,0% 3,1% 13,9% 37,9%
Sao Paulo (Bovespa) 47193 12,7% 13,5% 8,1% -6,5%

Petréleo Brent (USD por barril) 36,9 7,4% 2,7% 1,1% -39,9%
Novillo gordo en pie (USD/Kg) INAC* 1,63 -2, 7% 0,0% -6,4% -9,6%
Soja (USD/ton) Chicago 319,9 1,8% 2,1% -0,6% -12,0%
Trigo (USD/ton) Chicago 167,1 2,4% 2,2% -3,2% -7,9%

Oro (USD/onza Troy) Nueva York

1.263,7

04/03/2016

3,4%

26/02/2016

2,3%

29/02/2016

19,1%

31/12/2015

5,2%

04/03/2015

Londres Libor (6 meses) 0,89% 0,88% 0,89% 0,84% 0,40%
Letras BCU en Pesos (6 meses) 15,90% 13,47% 13,47% n/d 13,73%
Tasa Media de Mercado (1 dia) 9,49% 9,00% 6,82% 15,00% 13,23%
Rendimiento bono del tesoro EEUU (10 afios) 1,88% 1,76% 1,74% 2,27% 2,12%

(*) Semana cerrada el 27/02/2016.
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