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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 yextranjerassobre 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 relevan las expectativas sobre los precios minoristas, la tegards el tipp de cambio nomindhs
exportaciones e importacionesyesultado primario del sector puablico nacional no finanleieesocupa-
cién y laactividad econémica

En el presente informpublicado el diddejuniode 2@2, sedifunderlos resultados del relevamiento rea-
lizadoentre los diag7 y 31 demayode 2@2. Se contemplaron prondsticos 4k participantesentrequie-
nesse cuentar27 consultoras y centros de investigadidrales e internacionalgd4 entidadedinancieras
de Argentina

1Los resultados mensuales y el listadgdienes se encuentraabilitados 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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A fines demayode 202, las ylos analistas de mercado proyectaron quiaflaciéon minorista paral co-
rriente afese ubicard ed26% i.a (7,5 p.p. superioral prondsticale la encuestgrevia) Quienesmejor
pronasticaronesa variable para ebrto plazdTORL10) esperaren promediaina inflaciérde 75,1% i.a (9,4
p.p. maya a la encuestale abri). AsimismoJas ylos participantes del REMvisaron la previsonesde
inflacion para 2CRubicandolaen60,0% i.a. 9,5 p.p.méas que el REM deril) y para2024en47,8%i.a. (4,1
p.p.superioml anterior relevamientdrespecto de la inflacién nicleo, quigreeticiparon del REM pronos-
ticaron que la misma alcanzari@28% i.aa fines de2022(8,6 p.p. mayoa la encuestgpasada.

Paraabrilde 202 la mediana de las estimacionesgigenes participaroen la encuesta previa dREM
sugeria una inflacion dg6% mensuakn tantoel dato observaden dicho mesesulté ser d®,0% Para
mayode 202 la mediana de las estimaciordsrelevamiento actuak ubicéen5,2%mensualal igual que
el promedio delfOR10de las y los mejores pronosticadores

Quienes participatel REMsperan urrecimientadel Producto Interno Bruto (PIB) real par2 863,3%
(02 p.p. menosrespecto del REM preNigl TOPLO dequienesmejor pronostia@n el crecimiento econé-
mico sugieren promedianaumentadel PIBpara202 de 3,5%(0,3 p.p. inferior d relevamientale abri).
En cuanto a la variacién trimestral desestacionalizada dpbRiRprimertrimestre d202 se estimdun
aumento dé),9% s.e.el cual resulted,3 p.p. menorenrelacidonconla encuesta previda estimaciorde
variaciéncorrespondiente aegunddrimestre de2022se corrigié de0,8%s.e. hastauna contracciole
0,9% s.eEntanto, las y los participantdsl RENproyectarpara el tercer trimestre de 2Q## contraccion
de04% s.e(unacontracciérf,1 p.p.mena en relaciéon con la encuesta previa

Para junio de 202, quienes participan del REM pronosticanoa tasa BADLAR de bancos privados de
47,05% 153 puntos basicosuperior da tasapromedio registradduranteel mes demayo(4552%) Se
evidenciaunacorreccioéral alzaen lasproyeccionesnensualesQuienesmejor pronostiagan para elcorto
plazolatasa de interés prvénen promedigue lamismase ubigueen48,26% a fines de 2@2

Las y los nalistasdel REMorrigieron levemengis proyecciones mensuales del tipo de cambio nominal.
Prevén quel tipo de cambialcance $57,97por dolar en diciembre 2DZuiene@ronosticaon con mayor
precisiénesta variable con horizontes de corto pfapyectarmque etipo de cambio nominal promedio para
diciembre de 2@alcarce $15545US$

En cuanto lavalor ddas exportaciones (FOB), quienes participan del REM estimamtgpara 202 de
US$6.404millones incrementandose en UE840millones con relacion altimo REMLas y bs 10 mejo-
res pronosticadorgsroyectarorel valorde exportacionepara 2022nUS$ 8.989millones

En tantoel valor ddas importacione$CIF)del afio 202 se ubicaria en US%.000 millones esto es US$
2.962millonesporencimade prondstico dalelevamiento previbas y bsintegrantes del TGE estimaron
en promediel valorde importaciones anualpara 2022nUS$7.399 millones



Para elprimertrimestre de 2(2la mediana de los pronésticdsla tasa de desemples mantuvo er,5%
de la Bblacién Econdmicamente ActiPED. En tantoparael segunddrimestrede 2022 se redujdhasta
7.9% y parael tercertrimestrede 202 permanecié efi,8% Asimismg seestima u@a reducciérhastael
7,6%parael cuarto trimestre de 2022 igual que la proyeccion dsy los integrantes del TAP.

Finalmentda proyeccion deléficit fiscal primarioominadel Sector Publico Nacional no Financiero (SPNF)
gue realizatas ylos especialistapara 202 seincrementdespecto del relevamiento antedstimandose
en$ 2.192miles de rillones Asimismolas ylos analistagrevén un déficitde $2.600miles demillones

para 2023, también mayaal del relevamiento previel promedio dias ylos 10 pronosticadoremas preci-
sosduranteel afopasadoparaesta variabléndicaundéficit proyectadale $ 2.09 miles 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
nivelgeneral Susestimacione$de corto plazo indicajuela tasa de inflacion mensuwbria sidale 5,2%
enelquintomesdd afiq luego de registrar una variacior6@@oen el mes dabril Las variaciones espera-
dasparalos mesessiguientesconverge hacia ur38%mensuaknel mes denov22. La prevision para el
mes de di2, implicita en el prondstico de inflacion anual, es de 4,1%.

Grafico 1.1 | Expectativas de inflacion mensu?C
var. % mensual
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Fuente: REM - BCRA (may-22)

Conrespectoa la Ultimaencuestase corrigieroral alzalos valores de inflaciéesperads paratodos los
meses relevadoskespectale mayq la correccion fue d&8 puntos porcentualep (). Enlas previsiones
de inflacién déos mesesdejunio hastaoctubrede 202%e registraron modificaciones de ertBy 08 p.p.
respectoa 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 (may-22)

Cuadral.1 | Expectativas de inflacion mensualPC
Precios minoristas (IPC nivel general)

Periodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM may-22) anterior* (REM may-22) anterior*
©)

may-22 var. % mensual +0,8 +0,8

jun-22 var. % mensual 50 +0,8 (3) 51 +0,7 3)
jul-22 var. % mensual 45 +0,6 ?3) 4.4 +0,5 4)
ago-22 var. % mensual 4,0 +0,3 ?3) 4,1 +0,4 (3)
sep-22 var. % mensual 4,0 +0,3 2 4,1 +0,4 2
oct-22 var. % mensual 4,0 +0,5 @) 4,0 +0,3 @
nov-22 var. % mensual 3,8 - 3,9 -

*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 (may-22)

Para diciembread2®2, quienesparticipan del REproyectaron que la inflaciéon (nivel general) alcanzara
726% i.a.75p.p. por encima da previsiorproyectaaenel relevamientanterior Asimismgse elevoel
pronosticade inflaciorpara2023 hasta60,0%i.a. (+9,5p.p. que en el REM previ@royectaronona inflacion
de47.8% i.apara2024 (+4,1 p.p.respecto del REde abri).
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Cuadro 1.2 | Expectativas de inflacién ahulC

Precios minoristas (IPC nivel general)

Dif. con REM
anterior*

2022

Préx. 12 meses

2023

Préx. 24 meses

2024

var. % i.a.; dic-22
var. % i.a.

var. % i.a.; dic-23
var. % i.a.

var. % i.a.; dic-24

72,6
60,1
60,0
55,2
47,8

+7,5
+4,0
+9,5
+5,2
+4,1

(©)
(©)
©)
)

Promedio Dif. con REM
(REM may-22) anterior*

72,8
63,4
59,0
55,3
48,9

+7,1 (13)
+5,3 3)
+6,7 (11)
+5,1 3)
+4,3 (5)

*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 (may-22)

Respecto dda encuestanteriorla prevsion de inflacion para los proximos 12 messslevohasta60,1%
i.a. (+4,0 p.p.respecto delltimoREM)En tantola inflacién proyectada para los proximos 24 mésese

juniode 2023 y mayode 2024) se estimaen55,2% i.a.

Grafico 13 | Expectativa de inflaciéon andalPC
var. % i.a.
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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 (may-22)

Gréfico 15| Expectativas de inflacion para diciembre de cadd dR&nivel general
var. % i.a.

80

72,6

70 -

60 -

30

40

30 -

20 - o 2022
—v— 2023
—m— 2024

0 1 1 1 | 1 | 1
may-21 jul-21 sep-21 nov-21 ene-22 mar-22  may-22

10

Nota: cada dato corresponde a la mediana de cada relevamiento
Fuente: REM - BCRA (may-22)

Resultados del Relevamiento de Expectativas de Mercado (REyj2022 | BCRAY



El promedio dguienesmejor pronostican® en el pasade@sta variable para ebrto plazo indica que la
inflacion nivel general para2Zse ubicaria efi5,1% i.a.esto es2,5 p.p. porarribadela mediana del rele-
vamiento de la totalidaglieparticipaen la encuestér2,6% i.a.ly 94 p.p. superiorala previsién que este
conjuntode pronosticadordsrindé en la encuesfaevia

Cuadro 1.3 | TOP 10 Mejores pronosticadores
Expectativas de inflacidnIPC nivel general

Precios minoristas (IPC nivel general-Nacional; INDEC)

Periodo Referencia Promedio Dif. con REM
(REM may-22) anterior

may-22 var. % mensual 5,2 +0,9
jun-22 var. % mensual 5,3 +1,0
jul-22 var. % mensual 4.5 +0,5
ago-22 var. % mensual 4,2 +0,6
sep-22 var. % mensual 4.4 +0,6
oct-22 var. % mensual 4,1 +0,6
nov-22 var. % mensual 4,0 -
prox. 12 meses var. % i.a. 68,1 +10,1
2022 var. % i.a.; dic-22 75,1 +9,4

La diferencia con el relevamiento previo puede no coincidir exactamente por efecto de redondeo.
Fuente: REM - BCRA (may-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 servicioseyberun comportamiento estacior{aktacionalesp cuyos
precios estan sujetos a regulac@statalo tienen un alto componente impositikegulados)

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

Quienes participasiel REM estinnan que lainflacién nacledabria sidale 55% mensualurantemayode
2022, 10 p.p. mayoal valor pronosticado da encuesta previéd su vez<s elevarorios pronésticos men-
sualesparatodoslos meses dedejuniohastaoctubrede 2022 Paranov22 se espera una inflaciancleo
mensual del 8%.La prevision para el mes de-2i;implicita en el pronéstico de inflacién nicleo anual, es
de 4,0%.
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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 (may-22)

Cuadro 4 | Expectativas de inflacion mensualPC Nucleo

Precios minoristas (IPC ntcleo)

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

may-22 r. % mensual +1,0 +0,9

jun-22 var. % mensual 50 +0,7 (4) 50 +0,7 (3)
jul-22 var. % mensual 4,6 +0,6 4 4,6 +0,5 4
ago-22 var. % mensual 4,2 +0,4 (3) 4,3 +0,4 (3)
sep-22 var. % mensual 4,0 +0,4 ) 4,1 +0,4 @)
oct-22 var. % mensual 3,9 +0,4 @ 4,0 +0,4 (D]
nov-22 var. % mensual 3,9 - 4,0 -

*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 (may-22)

Lo prorosticadoporlas ylos analistagara la inflacion nuclem dic2022 creciéen 8,6 p.p.respecto de la
encuesta anteridrasta728% i.aEn tantose prevéquedisminuyeel ritmo de crecimientdel IPC nudcleo
hasta58,6% i.a.endiciembre de&023 (+7,2 p.p. respectode la Gltima encuestay al 47,9% i.a.a finesde
2024 (+2,6 p.p.en relacion con el REM prgvio
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Cuadro 15| Expectativas de inflacion andalPC Nucleo
Precios minoristas (IPC nucleo)

Perfodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM may-22) anterior* (REM may-22) anterior*
®3)

2022 var. % i.a.; dic-22 72,8 +8,6 73,5 +8,2
Prox. 12 meses var. % i.a. 62,2 +6,0 (1) 64,6 +6,1 (3)
2023 var. % i.a.; dic-23 58,6 +7,2 (15) 59,7 +6,8 (11)
Préx. 24 meses var. % i.a. 54,1 +4,8 (3) 56,7 +5,7 (11)
2024 var. % i.a.; dic-24 47,9 +2,6 4) 48,5 +3,6 (5)

*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 (may-22)

Por otra partealprevisidn dlas ylos analistassobrela inflacibnnicleopara los proximos 12 messs
elevéen 6,0 p.p. con relacioral relevamientgasadg ubicandosen 622% i.a. mientras quéa inflacion
ndcleanteranual proyectada para los proximom24egentrejunio de 203y mayode 2024) subida 54,1%
i.a.(+4,8 p.p.respectadel REM previo).

Grafico 18 | Expectativa de inflacion andalPCnucleo
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Grafico 19 | Expectativa de inflacién proximos 12 y 24 més#3Cnucleo
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Fuente: REM - BCRA (may-22)

Graficol.10 | Expectativas de inflacion para diciembre de cadd dR&nucleo
var. % i.a.
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El promedio dguienesmejor pronostican para ekorto plazdainflacion nucleo indicguela mismagpara
2022 se ubicaria eii54% i.a.esto es2,6 p.p. superiora la mediana del relevamierdon la totalidadde
participanteg72,8%i.a), y 108 p.p. porarribade la proyeccion que este conjudéopronosticadoresabia
efectuado durante el relevamiento previo.

Cuadro 1.6 | TOP 10 Mejores pronosticadores
Expectativas de inflacidnIPC nucleo

Precios minoristas (IPC nucleo-Nacional; INDEC)

Periodo Referencia Promedio Dif. con REM
(REM may-22) anterior

may-22 r. % mensual 5,5 +1,2
jun-22 var. % mensual 53 +1,2
jul-22 var. % mensual 4,6 +0,5
ago-22 var. % mensual 4.5 +0,6
sep-22 var. % mensual 4.4 +0,7
oct-22 var. % mensual 4,0 +0,5
nov-22 var. % mensual 3,9 -
prox. 12 meses var. % i.a. 67,1 +8,8
2022 var. % i.a.; dic-22 75,4 +10,8

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

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

Quienegarticipan del REM prevén duéasa de interésominal anua[TNA)correspondiente a depdsitos

a plazo fijo de 30 a 35 dias de plazbamcos privados y de mas de un millon de p@sSLARpromedio

de dias habilede juniode 202 (47,05%)se elevardl53 puntos basicosespecto hApromedioregistrado
durantemayo(45,52%) En comparacion con la encuesta previa, hubo correcciones al alza en las estimacio-
nes relevadakas cuales sumaraentre B2y 299puntos basicos para todos los periodgsprevéun nivel

de 48,0%%0en el megle diciembre de 202 (superioren 229 puntos basicosl prondstico déa encuesta
anterio}. Para diciembre de 2023, la proyeccion relevada indica una TNA proyediatdde 4

Cuadra?.1| Expectativas de tasa de interés

Tasa de interés (BADLAR)

Periodo Referencia Mediana Dif. coq =Y Promedio Dif. con. REM
(REM may-22) anterior* (REM may-22) anterior*
jun-22 TNA; % 47,05 +1,92 (5) 47,20 +1,92  (5)
jul-22 TNA; % 48,00 +2,50 4) 48,35 +2,61 (@)
ago-22 TNA; % 48,00 +2,44 (3) 48,47 +2,67 3)
sep-22 TNA; % 48,00 +2,25 ) 48,72 +2,81 2
oct-22 TNA; % 48,00 +2,41 (@) 48,82 +2,89 @)
nov-22 TNA; % 48,09 - 48,94 -
Prox. 12 meses TNA; % 46,53 +2,29 ) 47,00 +2,20 (10)
2022 TNA,; %; dic-22 48,09 +2,29  (10) 49,30 +2,80 (10)
2023 TNA; %; dic-23 45,43 +2,99 (5) 45,90 +3,10 (5)

*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 (may-22)
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Grafico 2.1 Expectativas de tasa de interés
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Grafico 2.2 | Expectativas de tasa de interés
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El promedio dguieneamejor pronostiaan esta variable para@rto plazo indica que la tasa BADLAR para
diciembre d2022 se ubicaria eA8,26%,17 puntos basicosmasquela mediangrevista pota totalidadde

los participante$48,09%) pero335 puntos basicosuperor a la proyeccion realizadporeste grupode
pronosticadoreen ladltimaencuesta

Cuadrad2.2 | TOP 10 Mejores pronosticadores
Expectativas deasa de interés

Tasa de interés (BADLAR)

Periodo Referencia Promedio Dif. con REM
(REM may-22) anterior
jun-22 TNA; % 47,86 +2,65
jul-22 TNA; % 48,59 +3,28
ago-22 TNA; % 48,64 +3,28
sep-22 TNA; % 48,68 +3,37
oct-22 TNA; % 48,48 +3,37

nov-22 TNA; % 48,48 =

prox. 12 meses TNA; % 46,88 +3,19
2022 TNA; %; dic-22 48,26 +3,35

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

Fuente: REM - BCRA (may-22)
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2. Tipo decambionominal

Eltipo de cambio nominal mayorista ($/US$) promedio metesdéds habileseubicd en $17,77 por dolar
enabrilde 202. El pronésticale quienes responden el RiB¥Mcauna subanensuatie4,3%hasta #2283

por délar efunio de 2022Respecto de la encuesta previa, se evidenciaron correcciones al@zaeses
siguientesPor su parte, la proyeccidelas ylos analistagpara diciembre de 2R2e ubic6 en 357,97 por

dolar(+$2,97 por dolarespecto de la encuesta previasi, & variaciérdel tipo de cambipominalprevista
porlas ylos participantes del REA8 de 55,0% i.aparadic-22. Paradic-23 se obserg una correccionle

$11,96p0r dolarhasta$23800(+50,7% i.a.)

Cuadrad3.1| Expectativas de tipo de cambio nominal
Tipo de cambio nominal

Perfodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM may-22) anterior* (REM may-22) anterior*

jun-22 $/US$ 122,83 -0,48 123,02 -0,74
jul-22 $/US$ 128,10 +0,05 (2 128,30 030 (1)
ago-22 $/US$ 133,58 +0,85 (2 133,67 +025  (2)
sep-22 $/US$ 139,00 +1,16  (2) 139,34 +085  (2)
oct-22 $/US$ 145,00 +1,74 Q) 145,27 +1,54 (1)
nov-22 $/US$ 150,17 - 151,18 -
Prox. 12 meses $/US$ 186,85 +10,10  (3) 187,38  |+13,31 (15)
2022 $/US$; dic-22 157,97 +297 (2 158,16 4234 (2
2023 $/US$; dic-23 238,00 +11,96  (3) 238,09 [+12,00 (2)

*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 (may-22)
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Gréfico 3.1 | Expectativas de tipo de cambio nominal
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Grafico 3.2 | Expectativas de tipo de cambio nominal
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El promedio dgquienesmejor pronostiaan esta variable para ebrto plazo indica que el tipo de cambio
nominal paraiciembre d2022 se ubicaria en1$5,45/US$cifraque se ubica por debajo ldenediana del
relevamient@revista pofa totalidadde participanteé$157,97/US$) pero mayoal valor que pronosticaha

a fines démes pasadguienescomporian el TOR10.

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

Tipo de cambio nominal

Periodo Referencia Promedio Dif. con REM
(REM may-22) anterior
jun-22 $/US$ 122,02 -0,25
jul-22 $/US$ 126,88 -0,26
ago-22 $/US$ 132,11 +0,20
sep-22 $/USS 137,71 +0,76
oct-22 $/US$ 143,23 +0,81

nov-22 $/US$ 148,98 -

prox. 12 meses $/US$ 184,15 +10,74
2022 $/US$; dic-22 155,45 +2,89

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

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

Quienegarticipan deREM proyectan una variacion reaPdadiucto Interno Bruto (PIB) para2@e 3,3%
i.a, retayéndos® 2 p.p.respectoal valorcontemplad en laencuesta previ&n aintg parael afio2023se
esperaun crecimiento econémico 86%i.a. (igualal relevamientde abri). Para 2024as ylos analistas
indicaron quéambiénproyectan una variacigsin cambiogle 20% del PIB real

Cuadra3.1 | Expectativas de crecimiento anual del PIB

PIB a precios constantes

Periodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM may-22) anterior* (REM may-22) anterior*
2022 var. % prom. anual 3,3 -0,2 Q) 3,2 -0,2 1)
2023 var. % prom. anual 2,0 0,0 1) 1,8 -0,1 2
2024 var. % prom. anual 2,0 0,0 1) 1,9 +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 (may-22)

Gréfico 4.1 Expectativas de crecimiento anual del PIB
var. % prom. anual
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Las y los analistas que participdel REMstimanqueduranteel primertrimestre del afio 22 el PIBhabria
creddo 0,9%s.e, implicando umenorpronostico derecimientadel nivel de actividadke 0,3 p.p.conres-
pectoala encuestgpreva. En tantose esperague durantel segundarimestrede 202zhayauna contrac-
cibnde 0,9% s.e. del nivel de actividamhglicandauna correccion d®,1 p.p.respectodel anterioreleva-
miento) B prondstico para ¢brcertrimestre de 202arrojounaexpectativa de,4% s.e(+0,1 p.p. respecto
al relevamiento previo)

Cuadrad3.2 | Expectativas de crecimiento trimestral del PIB

PIB a precios constantes

Periodo Referencia Mediana Dif. coQ REM Promedio Dif. con_ =Y
(REM may-22) anterior* (REM may-22) anterior*
Trim. |-22 var. % trim. s.e. 0,9 -0,3 1) 1,0 -0,1 1)
Trim. 1I-22 var. % trim. s.e. -0,9 -0,1 (5) -0,9 -0,1 (5)
Trim. 111-22 var. % trim. s.e. -0,4 +0,1 1) -0,3 -0,1 2

*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 (may-22)

Gréfico 42 | Expectativas de crecimiento trimesttialsestacionalizado del PIB
var. trim. % s.e.
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El promedio dguienesmejor pronostiaan el PIB para ebrto plazo indica qua variaciérascenderia
35%i.a.en2022, esto eD2 p.p.porencimadela mediana del relevamiemtonla totalidadde participantes
(3,3%i.a.). Con respecto a la encuesta presiguarismarevisb porestegrupode participanteseredujo
en03p.p.

Cuadrot.3 | TOP 10 Mejores pronosticadores
Expectativas de crecimiento econémico

PIB a precios constantes

Promedio Dif. con REM
(REM may-22) anterior

Referencia

Trim. 1-22 var. % trim. s.e. 1,0 -0,2

Trim. 11-22 var. % trim. s.e. -0,7 -0,2

Trim. llI-22 var. % trim. s.e. -0,2 -
2022 var. % prom. anual 3,5 -0,3

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

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

H REMestima que elesultaddfiscal primario para 22 seria deficitaricen$ 2.193miles demillones La
prevision de déficit primase elevd($153 mil millonegespecto al REM pre)i&l prondstico relevado para
2023 indicauna prevision ddéficit primario nominal dg 2.600miles de milloneé$187 mil millonesmas
de déficitcon relacion a la encuesta prévia

Cuadrot.1 | Expectativas de resultado primario del SPNF

Graficod.1 | Expectativas de resultado primario del SPNF

El promedio de quienes mejor pronosticaron esta variable indica que el Resultado Primario del SPNF p:
2022 seria de$ 2.099 miles de millones, implicando un déficit menor al que sugiere la mediana para la
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