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Sobre el uso del lenguaje inclusivo en esta publicacion:
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ElIRelevamiento de Expectativas de Mercado (R&h)ste en un seguimiento sisteméatico de los principa-
les prondsticos macroecondmicos de corto y mediano plazo que habitualmenteperalimeas especiali-
zadas locales yextrangras sobre la evolucion de variables seleccionadas de la economia argeatin
recopila el Banco Central de la Republica Argentina (BXaRéYecalcaguelos prondsticos vertidos en
este informe no constituyen proyecciones propiaB@HRA

Se releva las expectativas sobre los precios minoristas, la tagaetés el tip de cambio nomindhs
exportaciones e importacionesyesultado primario del sector puablico nacional no finanleieesocupa-
cién y laactividad econémica

En el presentefiorme publicado el diddeabrilde 2@2, sedifunderios resultados del relevamiento reali-
zadoentre los diag9y31ldemarzode 2@2. Se contemplaropronésticos dd1participantesentrequienes

se cuentar27 consultoras y centros de investigadigrales e internacionalgd4 entidadedinancieragle
Argentind

1Los resultados mensuales y el listadgdienes semcuentrarhabilitados para participar en el relevamiento se publican en el sitio
delnternet del BCREN caso de existir consultas dirigirlasm@bcra.gob.ar
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Relevamiento de Expectativas
de Mercado

Marzo2022

A fines demarzode 202, las ylos analistas de mercado proyectaron qui@flacion minorista parel co-
rriente afige ubicara eb9,2% i.a (4,2 p.psuperiorespecto dda encuestgprevia) Quienesmejor prons-
ticaronesa variable para ebrto plazoTORP10) esperaren promediaina inflaciorde 609% i.a (6,0 p.p.
maya ala encuestale febrery Asimismolas ylos participantesiel REMevisaron la previsonesde in-
flacion para 20R2ubicandolaen475% i.a. (2,5 p.mas que el REM de febreypara2024hasta40,%%i.a.
(3.2 p.p. superioral anterior relevamientaRespecto de la inflaciéon nicleo, quigpadiciparon del REM
pronosticaron que la misma alcanzaria el 60,086firees de2022(3,4 p.p. mayor a la previsiirevia).

Parafebrerode 202 la mediana de las estimacionesqiéenes participaroen la encuesta previa d&EM
sugeria una inflacion &9% mensuakn tantoel dato observaden dicho mesesulté ser dé,7% Para
marzode 202 la mediana de las estimaciords relevamiento actuak ubicéen55%mensualen tanto
gueel promedio deTOP10de las y los mejores pronosticadodesla inflaciorse ubicé en 5%

Quienegarticipandel REMsperan urrecimientadel Producto Interno Bruto (PIB) real R&Z de 3,2%
(0,2 p.p. méasespecto deREM prev)oElI TORLO dequienesmejor pronostiaanel crecimiento econémico
sugiereen promediain aumentodel PIBpara202 de 3,7%(0,2 p.p. superior arelevamiento previokn
cuanto a la variacion trimestral desestacionalizada ddaRHimaciorpara eprimertrimestre d022 se
corrigi6hastaunasubaestimadade0,6% s.e.que result®,1 p.p.inferiorenrelaciénconla encuesta previa
La estimaciomle crecimientcorrespondiente alegunddrimestre de2022seredujoen 01 p.p. hastauna
contracciérde 04% s.eEntanto, las y los participantdel RENproyectan ua leveexpansiérde 0,1%s.e.
en laprimera encuestsobreel tercertrimestrede 2022

Para abril de 202, quienesparticipandel REMpronosticaronuna tasa BADLAR de bancos privados de
42,76% 2,22 p.p. superiora la tasapromedio registradduranteel mes de marz@054%) Se eulenciauna
correcciéral alzaen lasproyeccionesconvergendoa valores entrd4,00%y 44,50%ntrejun22 ydic-22.
Quienesmejor pronostican para elcorto plazda tasa de interés prvénen promediaue lamismase
ubiqueen44,28% dfines de 202.

Las y los malistasdel REMorrigieron levemengis proyeccionesensualesleltipo de cambio nominal
Prevén quel tipo de cambialcance $54 por dolar en diciembre 2% quese ubique ef222 por dolaa
finesde 203. Quienegpronosticaon con mgor precisioresta variable con horizontes de corto plaan
yectanque eltipo de cambio nominal promedio para fines de diciembre Bal2z@fe $152,78US$

En cuanto lavalor ddas exportacione~OB), quienes participan del REM estimanontgpara202 de
US$2611millones incrementandose en U&&%23millones comelacion aliltimo REMLas y bs 10 mejo-
res pronosticadoregsroyectaron un valdeexportacionegyual al conjunto deelevamiento

En tantoel valor ddas importacione$CIF)dd afio 202 se ubicaria en US®.863millones esto es US$
4.491millonesporencimadd prondéstico dalelevamient@revio Las y bsintegrantes del TGR estimaron
en promedian valodeimportaciones anualggorUS$1910millones



Por otra partealproyecciémprovista por las s analistagparala desocupacion abierte redujoPara el
primertrimestre de 2Qla prevision de las y los analistas se ubicg@de la Pblacién Econdmicamente
Activa PEA, mientrasqueun mes atrapronosticéan 8,8% Parael segunddrimestrede 2022 la mediana
de los prondsticose elevd hasta8,0% parael tercertrimestrede 202 se manuvoen 8,0% Yy seubid) en
75%parael cuarto trimestre d2022 De manera similalas y los integrantes del TQ® estimaron ei,5%
el registro esperado paelcuartotrimestre de2022.

Finalmentda proyeccion deéficit fiscal primarioominaldel Sector Publico Nacional no Financiero (SPNF)
gue realizafas ylos especialistapara 202 seincrementdespecto del relevamiento antegstimandose
en$ 1.920miles demillones Asimismojas ylos analistagprevén un déficitde $2.240miles demillones

para 203, también mayaal del relevamiento previel promedio dias ylos 10 pronosticadoresas preci-
sosduranteel afiopasadgparaesta variabléndicaun déficit proyectadale $ 1.862miles de millonepara
2022
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1. Preciosminoristas

1.1 indice de Precios al Consumidt?C)p Nivel General

Quienesanalizan la evolucion de las distintas variables econdmggearonsus previsionesde inflacion
nivelgeneal. Susestimacione$de corto plazo indicajuela tasa de inflacion mensuwbria sidale 5,5%
en el tercermesdd afiq luego de registrar una variacionddg®oen el mes déebrero. Las variaciones
esperadaparalos mesessiguientesonverga hacia un 3 6%mensuaknlos meses dagostoy septiembre

Gréfico 1.1 | Expectativas de inflacion mensud?C
var. % mensual
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Fuente: REM - BCRA (mar-22)

Conrespectoa la Ultimaencuestase corrigieroral alzalos valores de inflaciéesperads paratodos los
meses relevadofkespectaemarzq la correcion fue del,4 puntosporcentualesd.p). Enlas previsiones
de inflacion déos mesessiguientesse registraron modificaciones de er@irg y 0,3 p.pespectoa las de
la encuesta previa

2 Salvo especificacion contraria los resultados del REM referiran a la mediana de los prondsticos. \idr Seccién
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Gréfico 12 | Expectativas de inflacion mensualPC
var. % mensual
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Nota: cada dato corresponde a la mediana de cada relevamiento
Fuente: REM - BCRA (mar-22)

Cuado 1.1 | Expectativas de inflacion mensualPC

Precios minoristas (IPC nivel general)

Periodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM mar-22) anterior* (REM mar-22) anterior*
) 54 @)

mar-22 var. % mensual 55 +1,4 3 +1,1

abr-22 var. % mensual 4,3 +0,3 Q) 4,4 +0,3 @
may-22 var. % mensual 3,8 +0,1 4) 3,9 +0,1 1)
jun-22 var. % mensual 3,8 +0,2 Q) 3,9 +0,3 (@)
jul-22 var. % mensual 3,7 +0,2 Q) 3,7 +0,2 2)
ago-22 var. % mensual 3,6 +0,1 1) 3,6 +0,1 @
sep-22 var. % mensual 3,6 - 3,6 -

*Comparacion en relacion al relevamiento previo, pudiendo no coincidir exactamente por efecto de redondeo. El
numero entre paréntesis indica por cuantos relevamientos consecutivos se mantiene la misma tendencia.

Fuente: REM - BCRA (mar-22)

Para diciembread2®2, quienesparticipan del RERroyectaron que la inflacion (nivel general) alcanzara
592% i.a.4,2 p.p. por encima deeprevisionproyectalaenel relevamient@nterior Asimismose elevoel
pronosticade inflaciorpara2023 hasta47 5%i.a. (+2,5 p.p. que en el REM preyimpyectaronona inflacion
de409% i.apara2024 (+3,2 p.p.respecto del REM preyio
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Cuadro 1.2 | Expectaas de inflacion anual IPC

Precios minoristas (IPC nivel general)

Periodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM mar-22) anterior* (REM mar-22) anterior*
2022 var. % i.a.; dic-22 59,2 +4,2 @) 59,5 +4,5  (11)
Prox. 12 meses var. % i.a. 55,4 +2,5 ) 55,3 +2,0 )
2023 var. % i.a.; dic-23 47,5 +2,5 ) 48,6 +2,7 9
Prox. 24 meses var. % i.a. 45,8 +1,2 @) 46,1 +1,2 1)
2024 var. % i.a.; dic-24 40,9 +3,2 2 42,7 +3,5 3)

*Comparacion en relacion al relevamiento previo, pudiendo no coincidir exactamente por efecto de redondeo. El
namero entre paréntesis indica por cuantos relevamientos consecutivos se mantiene la misma tendencia.

Fuente: REM - BCRA (mar-22)

Respecto dda encuestanteriorla prevsion de inflacion para los proximos 12 messasievohastas5,4%
i.a. (+25 p.p.respecto del REM previBh tantola inflacion proyectada para los proximos 24 mesese
abri de2023 y marzode 2024) se estimaen45,8% i.a.

Gréfico 13| Expectativa de inflacion andalPC
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Gréfico 14 | Expectativa de inflacién proximos 12 y 24 més#éCnivel general
var. % i.a.
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Fuente: REM - BCRA (mar-22)

Gréfico 15| Expectativas de inflacion para diciembre de editd |IPCnivel general
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El promedio dguienesmejor pronostican® en el pasadesta variable para ebrto plazo indica que la
inflacién nivel general paraZZkse ubicaria e60,9% i.a.esto esl,7 p.p. porarribade la mediana del rele-
vamiento d la totalidadjue participaen la encuestéb9,2% i.a.)y 6,0 p.p. superiora la prevision que este
conjuntode pronosticadoresrindd en la encuestaevia

Cuadro 13 | TOP 10 Mejores pronosticadores
Expectativas de inflacidn IPC nivel general

Precios minoristas (IPC nivel general-Nacional; INDEC)

Periodo Referencia PRl Iif, @2 K2
(REM mar-22) anterior

mar-22 var. % mensual 54 +1,0
abr-22 var. % mensual 45 +0,5
may-22 var. % mensual 4,1 +0,3
jun-22 var. % mensual 4,1 +0,4
jul-22 var. % mensual 3,8 +0,2
ago-22 var. % mensual 3,6 +0,2
sep-22 var. % mensual 3,7 -
préx. 12 meses var. % i.a. 57,8 +4,8
2022 var. % i.a.; dic-22 60,9 +6,0

La diferencia con el relevamiento previo puede no coincidir exactamente por efecto de redondeo.
Fuente: REM - BCRA (mar-22)

3 De acuerdo con la Metodologia de célculo de los rankings del REM publicsitia ereliel BCRA.
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1.2 indice de Precios al Consumidor (Ip®)tcleo

El IPC nucleo que difunde el INDEC permite monitorear la evolucién de los precios sin tener en cuente
volatilidad de aquellos bienes y serviciosayberun comportamiento estacior{aktacionalesp cuyos
precios estan sujetos a regulac@statalo tienen un alto componente impositregulados)

Grafico 16 | Expectativas de inflacion mensuialPC Nucleo
var. % mensual
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Fuente: REM - BCRA (mar-22)

Quienes participastel REM estimen que lainflacion nucledabria sidale 5,2% mensualurantemarzode
2022, 1,1 p.p. mayaal valor pronosticado da encuesta previéd su vez<s elevarorios pronésticos men-
sualesparatodoslos meseglesdeabrilhastaagostode 2022 Parasep22 se espera una inflaciéncleo
mensual del 3,5%. promedio ddas variaciones esperadas les proximos seis mesealril septiembre
2022) es de3 9%mensual
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Grafico 17 | Expectativas de inflacion mensuialPC Nucleo
var. % mensual
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Nota: cada dato corresponde a la mediana de cada relevamiento
Fuente: REM - BCRA (mar-22)

Cuadro 4 | Expectativas de inflacion mensualPC Nucleo

Precios minoristas (IPC ntcleo)

Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM

Periodo Referencia

(REM mar-22) anterior* (REM mar-22) anterior*
mar-22 var. % mensual 52 +1,1 )] 52 +1,1 @)
abr-22 var. % mensual 4.4 +0,4 )] 4.4 +0,4 @
may-22 var. % mensual 4,0 +0,1 @) 4,0 +0,1 4)
jun-22 var. % mensual 4,0 +0,3 2 4,0 +0,3 @
jul-22 var. % mensual 3,8 +0,1 2 3,8 +0,2 2
ago-22 var. % mensual 3,7 +0,2 1) 3,7 +0,1 1)
sep-22 var. % mensual 3,5 - 3,6 -

*Comparacion en relacion al relevamiento previo, pudiendo no coincidir exactamente por efecto de redondeo. El
namero entre paréntesis indica por cuantos relevamientos consecutivos se mantiene la misma tendencia.

Fuente: REM - BCRA (mar-22)

Lo prorosticadopor las ylos analistagpara la inflacion nuclete 2022 creciéen 34 p.p.respecto de la
encuesta anteridrasta60,0% i.a.En tantose prevéquedisminuyael ritmo de crecimientdel IPC ndcleo
hasta49,8% i.aendiciembre d&023 (+4,1 p.p. respectode la Gltima encuestay al 41,7% i.a.a finesde
2024 (+34 p.p.en relacidon con el REM prgvio
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Cuadro 15| Expectativas de inflacion andalPC Nucleo

Precios minoristas (IPC nucleo)

Periodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM mar-22) anterior* (REM mar-22) anterior*
) @)

2022 var. % i.a.; dic-22 60,0 +3,4 @ 59,4 +4,0
Préx. 12 meses var. % i.a. 56,6 +1,8 @ 56,0 +1,9 (D]
2023 var. % i.a.; dic-23 49,8 +4,1 (13) 48,7 +2,7 )
Prox. 24 meses var. % i.a. 47,5 +3,0 @ 46,9 +1,8 (©)]
2024 var. % i.a.; dic-24 41,7 +3,4 2 43,3 +3,5 (3)

*Comparacion en relacion al relevamiento previo, pudiendo no coincidir exactamente por efecto de redondeo. El
numero entre paréntesis indica por cuantos relevamientos consecutivos se mantiene la misma tendencia.

Fuente: REM - BCRA (mar-22)

Por otra partealprevision dlas ylos analistassobrela inflacionnucleopara los préximos 12 messs
elevoen 18 p.p. con relaciéral relevamientgpasadg ubicAndosen 56,8% i.a, mientras quéa inflacion
nacleainteranual proyectada para los proximosi2desentreabrilde 203y marzode2024) subida 47,5%
i.a.(+30p.p.respectadel REM prém).

Gréfico 18 | Expectativa de inflacion andalPCnucleo
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Grafico 19 | Expectativa de inflacién proximos 12 y 24 més#3Cnucleo
var. % i.a.
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Gréficol.10| Expectativas de inflacion para diciembre de cadd dR&nicleo
var. % i.a.
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Nota: cada dato corresponde a la mediana de cada relevamiento
Fuente: REM - BCRA (mar-22)

El promedio dguiene mejor pronostican para ekorto plazdainflacion nicleo indicguela mismepara
2022 se ubicaria e612% i.a.esto esl,2 p.p.superiora la mediana del relevamiertonla totalidadde
participanteg60,0%i.a), y 3,3 p.p. por arribade la poyeccién que este conjurde pronosticadoresabia
efectuado durante el relevamiento previo.
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Cuadro 1.6 TOP 10 Mejoregronosticadores
Expectativas de inflacidn IPC nucleo

Precios minoristas (IPC nucleo-Nacional; INDEC)

Periodo Referencia FTEmECe DI, @2 [RIE
(REM mar-22) anterior

mar-22 var. % mensual 53 +1,1
abr-22 var. % mensual 4,5 +0,3
may-22 var. % mensual 4,1 -0,1
jun-22 var. % mensual 4.1 +0,2
jul-22 var. % mensual 4,0 +0,1
ago-22 var. % mensual 39 +0,1
sep-22 var. % mensual 3,8 -
prox. 12 meses var. % i.a. 58,1 +1,5
2022 var. % i.a.; dic-22 61,2 +3,3

La diferencia con el relevamiento previo puede no coincidir exactamente por efecto de redondeo.

Fuente: REM - BCRA (mar-22)
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Tasa danterés

Quienegarticipan del REM prevén duéasa de inteenominal anua[TNA)correspondiente a depdsitos
a plazo fijo de 30 a 35 dias de plazo en bancos privados y de masilttenuohe pesoBADLARpromedio
de dias habiledeabrilde 2022 (42,76%)se elevar&,22p.p.respecto bpromediaegistrado durae marzo
(4054%) Se prevéun nivel d&4,50%en el meslediciembrede 202 (superioren2,5p.p. al prondstico de
la encuestanterioj, ubicandoseélicha previsiérl0,3p.p. porencimadel nivekegistrado emliciembre de
2021.

En comparacion condgcuesta previghubocorreccionesl alzaenlas estimacioneselevadagparatodos
los periodosSe desta@ la convergenciauna tasa dd4,00%quese sostiena partir de junidPara diciem-
bre de 2023, la proyeccion relevada indied NA\proyectadale 40,00%.

Cuadra?.1| Expectativas de tasa de interés
Tasa de interés (BADLAR)

Periodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM mar-22) anterior* (REM mar-22) anterior*
®)

abr-22 TNA; % 42,76 +1,06  (5) 42,52 +0,85
may-22 TNA; % 43,50 +150 (4 43,35 +1,02 (4
jun-22 TNA; % 44,00 +200 (3 44,01 +149  (3)
jul-22 TNA; % 44,00 +2,00 (2 44,42 +2,07  (2)
ago-22 TNA; % 44,10 +210 (1) 44,52 +223 (1)
sep-22 TNA; % 44,10 - 44,59 -
Prox. 12 meses TNA; % 42,90 +1,90 (7 43,40 +2,10  (8)
2022 TNA; %; dic-22 44,50 +250  (8) 44,60 +2,60  (8)
2023 TNA; %; dic-23 40,00 +200 (3 40,70 +150  (3)

*Comparacion en relacion al relevamiento previo, pudiendo no coincidir exactamente por efecto de redondeo. El
namero entre paréntesis indica por cuantos relevamientos consecutivos se mantiene la misma tendencia.

Fuente: REM - BCRA (mar-22)
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Grafico 21 |Expectativas de tasa de interés
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Grafico 2.2 | Expectativas de tasa de interés
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El promedio dguienesmejor pronostiaan esta variable para@rto plazo indica que fasa BADLAR para
diciembre d022 se ubicaria end4,28% similar ala mediangrevista pota totalidadde los participantes
(44,50%0) pero2,48 p.p. superor a la proyeccion realizadporeste grupode pronosticadoresn ladltima
encuesta

Cuadrad2.2 | TOP 10 Mejores pronosticadores
Expectativas deasa deinterés

Tasa de interés (BADLAR)

Periodo Referencia Promedio Dif. con REM
(REM mar-22) anterior
abr-22 TNA,; % 43,06 +0,70
may-22 TNA; % 43,87 +1,34
jun-22 TNA,; % 43,97 +1,38
jul-22 TNA; % 44,12 +1,81
ago-22 TNA,; % 44,17 +1,89

sep-22 TNA; % 44,07 -

prox. 12 meses TNA,; % 42,23 +1,13
2022 TNA; %; dic-22 44,28 +2,48

La diferencia con el relevamiento previo puede no coincidir exactamente por efecto de redondeo.
Fuente: REM - BCRA (mar-22)
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2. Tipo decambionominal

Eltipo de cambio nominal mayorista ($/US$) promedio mesesulicé en $09,46 por délarenmarzode
2022. El pronésticale quienes responden el RiBMcaunasubamensualbe 3,8%hasta 413,60 por dolar
enabrilde 2022Por su parte, la proyeccidelas ylos analistapara diciembre de 2R2e ubic6 en 154,00
por déla-$0,37 por dolarespecto de la encuesta previasi, & variaciordel tipo de cambinominalpre-
vistaporlas ylos participantes del RE&4de51,1% i.aparadic-22.

Respecto de la encuesta pregi@ evidenciaon correccioneala bajaentodos los mesedara los préximos
12 mesegmar23)se obserg una correccidhasta$168,00 (+$4,93 por délar)

Cuadrad3.1| Expectativas de tipo de cambio nominal

Tipo de cambio nominal

Periodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM mar-22) anterior* (REM mar-22) anterior*
®)

abr-22 $/US$ 113,60 -1,00  (5) 114,27 -0,83
may-22 $/US$ 118,09 1,06  (4) 118,64 0,88 (4
jun-22 $/US$ 122,80 21,09 (3 123,46 0,74  (3)
jul-22 $/US$ 127,60 045 (2 127,85 0,93 (2
ago-22 $/US$ 132,05 083 (1) 132,50 1,54 (1)
sep-22 $/US$ 137,30 - 137,34 -
Préx. 12 meses $/US$ 168,00 +4,93 @ 168,94 +5,46  (13)
2022 $/US$; dic-22 154,00 -0,37 3) 154,85 -0,85 4)
2023 $/US$; dic-23 222,00 +0,19 (1) 221,45 055  (3)

*Comparacion en relacién al relevamiento previo, pudiendo no coincidir exactamente por efecto de redondeo. El
ndmero entre paréntesis indica por cuantos relevamientos consecutivos se mantiene la misma tendencia.

Fuente: REM - BCRA (mar-22)
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Gréfico 3.1 Expectativas de tipo de cambio nominal
peso/ddlar
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Grafico 3.2 | Expectativas de tipo de cambio nominal
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El promedio dguienesmejor pronostiaan esta variable para ebrtoplazo indica que el tipo de cambio
nominal paraiciembre d2022 se ubicaria enl$278US$cifraque se ubica por debajo ldenediana del
relevamient@revista pota totalidadde participante$$15400US$) pero superioen $,92 por délaral
valorque pronosticabaa fines demes pasadguienescomporian el TOR10.

Cuadro 3.2 | P 10 Mejores pronosticadores
Expectativas de tipo de cambio nominal

Tipo de cambio nominal

Periodo Referencia Promedio Dif. con REM
(REM mar-22) anterior
abr-22 $/US$ 113,81 +0,45
may-22 $/USS$ 118,07 +0,60
jun-22 $/US$ 122,58 +1,25
jul-22 $/US$ 126,79 +1,10
ago-22 $/US$ 131,26 +1,53

sep-22 $/US$ 135,97 -

préx. 12 meses $/USS$ 166,81 +10,21
2022 $/US$; dic-22 152,78 +2,92

La diferencia con el relevamiento previo puede no coincidir exactamente por efecto de redondeo.

Fuente: REM - BCRA (mar-22)
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3. Actividad

Quienegarticipan deREM proyectan una variacion reaPdadiucto Interno Bru{®1B) para 222 de 3,2%
i.a, elevandos®,2 p.prespectaal valorcontemplad en laencuesta previd&n antg parael afio2023se
esperaun crecimiento econémico 8@%i.a. (0,1 p.p.respectaal relevamiento preyidPara 2024as ylos
analistasmdicaron quéambiénproyectan una variacion dé%,del PIB reéijual que un mes atras)

Cuadra3.1 | Expectativas de crecimiento anual del PIB

PIB a precios constantes

Periodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM mar-22) anterior* (REM mar-22) anterior*
2022 var. % prom. anual 3,2 +0,2 (5) 3,2 +0,0 (5)
2023 var. % prom. anual 21 -0,1 1) 2,2 +0,1 1)
2024 var. % prom. anual 2,1 0,0 3) 2,2 +0,1 )

*Comparacion en relacion al relevamiento previo, pudiendo no coincidir exactamente por efecto de redondeo. El
ndmero entre paréntesis indica por cuantos relevamientos consecutivos se mantiene la misma tendencia.

Fuente: REM - BCRA (mar-22)

Gréfico 4.1 Expectativas de crecimiento anual del PIB
var. % prom. anual
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Tras conocerse el dato dea variacion de 1,5% sin estacionalidad @eéPIBdurante etuartotrimestre
del afio 202, bs y losanalistas que participatel REMstimanqueduranteel primertrimestre del afio 22

el PIBhabriacreddo 0,6%s.e, implicando o menorprondstico derecimientadel nivel de actividade 0,1
p.p. conrespectoal REMprevio En tantpse esperaque duranteel segundadrimestrede 2022hayauna
contracciornde 04% s.e. del nivel de actividaahglicandouna correccién d®,1 p.p.respectodel anterior
relevamiento)Respectalel prondstico para tdrcertrimestre de 202 primera medicioén del mismo arrojé
unaexpectativa déeve expansiode0,1% s.e.

Cuadrd3.2 | Expectativas de ecimiento trimestral del PIB

PIB a precios constantes

Perfodo Referencia Mediana Dif. coq REM Promedio Dif. con_ REM
(REM mar-22) anterior* (REM mar-22) anterior*
Trim. [-22 var. % trim. s.e. 0,6 -0,1 @) 0,6 -0,1 @)
Trim. [I-22 var. % trim. s.e. -0,4 -0,1 3) -0,6 -0,1 3)
Trim. [11-22 var. % trim. s.e. 0,1 - 0) 0,2 - 0)

*Comparacion en relacién al relevamiento previo, pudiendo no coincidir exactamente por efecto de redondeo. El
namero entre paréntesis indica por cuantos relevamientos consecutivos se mantiene la misma tendencia.

Fuente: REM - BCRA (mar-22)

Gréfico4.2 | Expectativas de crecimiento trimesttialsestacionalizado del PIB
var. trim. % s.e.
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El promedio dquienesmejor pronostic@n el PIB para ebrto plazo indica que variaciérascenderia
3,7%i.a.en2022, esto ekD,5 p.p.porencimadela mediana del relevamiemtonla totalidadde participantes
(3,2%i.a.). Con respecto a la encuesta presiguarismgrevist porestegrupode participanteseincre-
mentéen0,2 p.p.

Cuadrot.3 | TOP 10/ejores pronosticadores
Expectativas de crecimiento econémico

PIB a precios constantes

Periodo Referencia Promedio Dif. con REM
(REM mar-22) anterior
Trim. 1-22 var. % trim. s.e. 0,8 -0,9
Trim. 1I-22 var. % trim. s.e. -0,5 -1,2
Trim. 111-22 var. % trim. s.e. 0,3 -
2022 var. % prom. anual 3,7 +0,2

La diferencia con el relevamiento previo puede no coincidir exactamente por efecto de redondeo.

Fuente: REM - BCRA (mar-22)
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4. Resultadgrimario del Sector Publico Nacional no Finan(sbdlF)

H REMestima que elesultaddfiscal primario para 22 seria deficitaricen$ 1.920miles demillones La
prevision de déficgrimariose elevd($130mil millonegespecto al REM pre)i&l prondstico relevado para
2023 indicauna prevision ddéficit primario nominal dg 2.240miles de millone$222mil millonesmas
de déficitcon relacion a la encuesta prévia

Cuadrot.1 | Expectativas de resultado primario del SPNF

Resultado Primario del SPNF

Periodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM mar-22) anterior* (REM mar-22) anterior*
2022 miles de millones $ -1.920 -130 2 -1.972 -212 3)
2023 miles de millones $ -2.240 -222 ) -2.216 -224 )

*Comparacion en relacion al relevamiento previo, pudiendo no coincidir exactamente por efecto de redondeo. El
namero entre paréntesis indica por cuantos relevamientos consecutivos se mantiene la misma tendencia.

Fuente: REM - BCRA (mar-22)

Gréfico4.1 | Expectativas de resultado primario del SPNF
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