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Inflacion a mayo muy cerca del Los precios minoristas medidos por el indice de Precios al Consumidor se
centro del rango objetivo del Banco ubicaron en los doce meses medidos a mayo en la mitad del nivel que habian
alcanzado al mismo mes del ano anterior. En aquella ocasion (11%) se llegaba

Central. al valor més alto desde octubre de 2003. El Ultimo dato registrado (5.58%) es el

Fasa e nflacion ve meta de BCU 66 menor valor desde diciembre de 2005. Este proceso de desinflacion iniciado a

1 mediados de 2016 lleva a la variacién interanual del IPC muy cerca del centro
1 del rango meta del BCU que se ubica entre 3% y 7%, luego de haber estado
10 siete anos por encima del techo de la banda. La variacion de precios en el mes
° de mayo fue 0.13%, respondiendo fundamentalmente al rubro Alimentos en
8 general, y en especial a la baja en Frutas (-2.83%) y Legumbres y Hortalizas
! (2.18%), que préacticamente absorbieron las leves subas que hubo en otros
° \\\ rubros, como Vivienda, Restaurantes y Hoteles y Prendas de vestir, entre los de
5 mavyor incidencia. El impulso a la baja que han tenido los precios minoristas en
! los Ultimos meses obedecen fundamentalmente a los bienes y servicios
’ transables, y existe una relaciéon directa con la apreciacion que registro la

moneda nacional. En efecto, el délar ha perdido 3.34% de su valor en los
primeros cinco meses del ano, y si bien en mayo subié 0.6%, si se toma el
Fuente: INE promedio del valor del billete verde en el mes, es el menor desde octubre del
afno pasado. Los analistas coinciden en que habra un repunte en la cotizacién en
el segundo semestre lo cual podria detener el proceso desinflacionario y
eventualmente impulsar el IPC nuevamente al alza, aunque por el momento la
inflacién ha dejado de estar en el centro de las preocupaciones del gobierno.

Un buen dato de la economia Pese a la dura crisis politica por la que atraviesa Brasil, la economia parece dar
b ilef dio de | - un respiro a las tensiones politicas. En el primer trimestre se produjo la primera

rasitiena en me_ 10 Ge la Crisis suba del PBI desde fines de 2014, presentando una expansién de 1% frente al
poI|’t|ca. cuarto trimestre de 2016 en términos desestacionalizados segun el informe de
las Cuentas Nacionales Trimestrales divulgado por el IBGE. El resultado superé
levemente las previsiones de los analistas, segun las ultimas encuestas a
agentes del mercado. En el cuarto trimestre del 2016, el PIB cay6 0.5% en
comparacién con el segundo (el dato fue revisado de una caida estimada
107 inicialmente en 0.9%). A su vez, en la comparacion con el primer trimestre del
05 | ano pasado, la actividad econémica brasilena presentd una contraccion del
0.4%. El principal sector que impulsé la economia fue el agropecuario con un
crecimiento de 13.4%, luego de una caida de 0.2% en el dltimo trimestre de
2016. También la industria crecid, 0.9% en el primer trimestre, después de una
contraccion de 0.9% en los tres ultimos meses del 2016. En cambio el sector
servicios quedo estable en el periodo de enero a marzo de este afo, después
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15 de la caida de 0.7% en el cuarto trimestre del pasado afo. Bajo el punto de vista
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de la demanda agregada, el consumo de las familias disminuy6 0.1% en el

Fuente: IBGE primer trimestre frente a octubre-diciembre de 2016 y cayé 1.9% en la

comparacion interanual. Paralelamente, la inversion cedié 1.6% en el periodo
frente al Ultimo de 2016 y muestra una caida aun mayor, 3.6% en relacién con
el primer trimestre del ano pasado. Paralelamente, y con la incertidumbre
politica como telén de fondo, el Banco Central resolvié continuar la politica
monetaria expansiva. Pese a la dura crisis politica que atraviesa, Banco Central
de Brasil volvié a bajar un punto la tasa de interés de referencia (Selic), llevandola
a 10.25% su menor valor en tres afos. Si bien la inflacion ha seguido
desacelerandose y alienta a continuar con la baja de tasas, el entorno politico
conspira contra ello y el Comité de Politica Monetaria ya anuncié que podria
reducir el ritmo de baja de tasas por dicho motivo.
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Valor Variacion
02/06/2017 Semanal Ac.enelMes Ac. en el Aho 12 meses

Peso Uruguayo (interbancario billete) 28,31 0,2% 0,1% -3,5% -9,5%
Peso Argentino 16,01 0,0% -0,6% 0,8% 15,2%
Real 3,25 -0,1% 0,5% -0,1% -9,3%
Peso Chileno 669,54 -0,4% -0,4% -0,1% -2,9%
Peso Mexicano 18,73 1,4% 0,4% -9,2% 0,4%
Euro (USD) 1,13 0,9% 0,3% 7.1% 1,1%
Libra Esterlina (USD) 1,29 0,5% -0,1% 4,5% -10,8%
Yen 110,48 -0,6% -0,2% -5,5% 1,4%
Yuan Renmimbi 6,81 -0,7% -0,1% -1,9% 3,4%

Uruguay 200 -2,4% -2,4% -18,0% -25,9%
Argentina 398 -4,8% -2,2% -12,5% -22,9%
Brasil 283 0,0% -0,4% -13,7% -27,8%
México 204 5,7% 1,5% -12,1% -6,8%
Colombia 205 1,5% -0,5% -9,7% -29,3%
Peru 134 2,3% -1,5% -23,4% -38,5%
Ecuador 695 5,6% 0,1% 7.4% -19,4%
Venezuela 2207 0,8% -0,9% 1,8% -23,4%

EEUU (Dow Jones Industrial) 21206 0,6% 0,9% 7,3% 19,2%
EEUU (S&P 500) 2439 1,0% 1.1% 7.5% 16,2%
Tokio (Nikkei 225) 19860 0,2% 1.1% 3.7% 17.1%
Frankfurt (DAX) 12823 1,.8% 1,6% 12,0% 25,7%
Madrid (IBEX 35) 10906 0,0% 0,2% 16,9% 22,3%
Londres (FTSE 100) 7548 0,0% 0,4% 6,0% 21,9%
China (Shangai Composite) 3106 -0,1% -0,4% 0,1% 6,2%
Buenos Aires (Merval) 22519 3,8% 0,8% 33,1% 78,4%

Sao Paulo (Bovespa) 62511 -2,5% -2,5% 3,8% 27,5%

Petréleo Brent (USD por barril) 50,0 -4,2% -0,7% -12,1% -0,2%
Soja (USD/ton) Chicago 338,56 -0,6% 0,6% -7,6% -19,5%
Trigo (USD/ton) Chicago 157.,8 -2,0% 0,1% 5,3% -11,5%

Oro (USD/onza Troy) Nueva York 0,8% 11,0% 5,7%

02/06/2017 26/05/2017 31/05/2017  30/12/2016 02/06/2016

Londres Libor (6 meses) 1,43% o 141% 1,42% 1,32% 0,98%
Letras Reg. Mon. BCU en Pesos (6 meses) 10,50% E 10,69% 10,69% 13,90% 14,99%
Rdto Bono del Tesoro en USD - URU (10 afos) 4,01% E 4,19% 4,13% 4,63% 4,04%
Rdto Bono del Tesoro en USD - EEUU (10 anos) 2,15% L 2.25% 221% 2,45% 1,81%
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