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Sobre el uso del lenguaje inclusivo en esta publicacion:
El uso de un lenguaje que no discrimine y que permita visibilizar todas las idegédade&siein compro-
miso institucional del Banco Centréd éRepublica Argentina. En esta publicacion se reconoce la influencia de

lenguaje sobre las ideas, los sentimientos, los modos de pensar y los esquemas de valoracion

En este documento se ha prado evitar el lenguaje sexista y binario. Sin emijargie facilitar la lectura
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ElIRelevamiento de Expectativas de Mercado (R&hg)ste en un seguimiento sistematico de los principa-
les pronésticos macroecondmicos de corto y mediano plazo que habitualmeatepeaionas especiali-
zadas locales yextranjerassobre la evolucion de variables seleccionadas de la economia argaatin
recopila el Banco Central de la Republica Argentina (EBXaZRAY.ecalcaguelos prondsticos vertidos en
este informe no constiften proyecciones propias dCRA

Se relevan las expectativas sobre los precios minoristas, la tagarde el tipp de cambio nomindgs
exportaciones e importacionesyesultado primario del sector publico nacional no finanieielesocupa-
ciény laactividad econémica

En el presente informpublicado el dié de agostode 2@1, se difundenlos resultados del relevamiento
realizadoentre los dia®8 y 30 de julio de 2@1. Se contemplaron prondsticae 41 participantesentre
quienesse cuenan27 consultoras y centros de investigacion locdl2entidades financieras de Argentina
y 2 analista extranjeos™.

1Los resultados mensuales y el listadgdienes se encuentraabilitados para participar en el relevamiento se publican en el sitio
delnternet del BCRAEN caso de existir consultas dirigirlasm@bcra.gob.ar
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Afines degjulio de 2021las ylos analistas del mercado proyectaron queflacion minorista para021se
ubicara ert82%i.a. Quienesmejor pronsticaronesa variabl@arael corto plazdTOPRL0) esperaren pro-
mediouna inflaciorde 485% i.a.

Parajuniode 202 la mediana de las estimacionesgigenes participaroen la encasta previa ddREM
sugeria una inflacién @&2% mensuakstofueigualal dato observaden dicho mesPara el mes delio
de 202 la mediana de las estimaciorss ubicéen 3,0% igualal promedigroyectado por dIOR10.

Quienes participattel REMsperan urrecimientadel Producto Interno Bruto (PIB) real 28 de 6,8%
luego de registrarsen 202Quna caida de 9%i.a. El TOPLO dequieneamejorpronosticaonel crecimiento
economicasugiereun aumentadel PIBpara202l en promediae 69% Encuanto a la variacion trimestral
desestacionalizada del Rl8estimaciérnpara elsegunddrimestre del afise corrigibaminorando laon-
traccionestimadaen1,0p.p. con relacion a la encuesta prénsta-1,5%s.e. Entanto, las y los participantes
del REMsugieren urrecimiento de 0,5% spara el tercey el cuarto trimestréel afio

Paraagostode 2024, quienesparticipandel REMironosticarorunatasa BADLAR de bancos privados de
34,1%similar a la registrada en el mes d®jBe evidenciana tendenciastablede las previsiones men-
sualeshasta fines de afijascendiendel nivelde la tasdhasia 34,5% Entanto quienesnejorpronosticaon
parael corto plazdatasa de interés pvénen promedigue lamismase ubiqueen34,4% a fines de 202

Las y los malistasdel REMjustaron da baja sus proyeccionesensualesieltipo de cambio nomingl
prevén que alcancel@/,1 por délar en diciemb2921, contemplando quee ubique e8153,5 por délara
finesde 202. Quienegpronosticaon con mayor precisi@sta \ariable con horizonteedorto plazgro-
yectangue eltipo decambio nominal promedio para fines de diciembre dea®f@te $107,4/US$

En cuantolavalor ddas exportaciones (FOB), quienes participan del REM estiman que para 2021 ascenderia
a US$%7.274millones incrementandose en U2 millones con relacion éltimo REM y US£.390mi-

llones superior a lo registrado en 2020 ®5834 millones) as ylos 10 mejores pronosticadoneyec-

taron un valoalgo superiode exportacionesen torno a lo8S$&.304 millones

En tantoel valor ddas importacione$CIF)del afio 2021 se ubicaria en BS®18millones esto es US$
1.627 millonesporencimade prondstico detelevamiento previp US$12.662millones mayoal dato evi-
denciado en el tltimo afio (US$ 4@r88lones) Las y bsintegrantes del TG estimaromin valosuperior
de importaciones anuald$S$5.105millones

Por otraparte, & proyecciomrovista por las os analistaparala desocupacion abierta paraseigundo
trimestre de 20Rseria del0,9%de la PEAParael tercertrimestrede 2021la mediana de los prondsticos
disminuyéhastalO,7% valor que se maandria erl ultimo trimestrele 2021Las y los integrantes del TOP
10 estimaron en 10,%registro esperado para el Gltimo trimestre de 2021.



Finalmentgda proyeccién deléficit fiscal primarigue realizan las consultoras econémipgaga 202 dis-
minuyohasta$ 1.545 miles demillonestrasregistrarse un déficit de $ 1.750,0 miles de millones en 2020.
Asimismolas ylos analistagprevé un déficitde $1.554 miles de rillonespara 202. El promedio dias y

los 10 pronosticadoremas precisogn el pasadparaesta variabléndicaundéficitproyectadale $ 1.421

miles de millonepara 202.
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1. Precios minoristas

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

Quienesnalizan la evolucion de las distintas variables econémagesaronsus previpnesde inflacion
nivelgeneral Susestimacione$de corto plazo indicaguela tasa de inflacion mensusgriade 3,0%enel
mesdejulio, luego de registrar unariacion de3,2%en elsextomes dé afio. EI promedionensuale las
variaciones esperadasitrejulio y diciembrede 202 es de2,8%.

Gréfico 1.1 | Expectativas de inflacion mensud?C
var. % mensual
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Conrespectaa la Gltimaencuestalas estimaciones para loggroximosmesesfueronajustadadevanente
La variacion proyectagbarajulio se elevo ef,1 p.p. Paralos siguienteaneses semantuvda proyeccion
excepto por el mes de RR¥ quese incremertt (+0,1 p.p.) Paraenero de 202Xeproyecta ua variacion
de32%

2 Salvo especificacion contraria los resultados del REM referiran a la medianacf®#ieqs. Ver Seccidrl.
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Grafico 12 | Expectativas de inflacion mensualPC
var. % mensual
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Nota: cada dato corresponde a la mediana de cada relevamiento
Fuente: REM - BCRA (jul-21)

Cuadral.1 | Expectativas de inflacion mensualPC

Precios minoristas (IPC nivel general)

Periodo ROferane Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM ]ul 21) anterior* (REM ]ul 21) anterior*

jul-21 r. % mensual +0,1 +0,0
ago-21 var. % mensual 2,8 0,0 (2) 2,8 0,0 (2)
sep-21 var. % mensual 2,7 0,0 @) 2,7 0,0 @)
oct-21 var. % mensual 2,7 0,0 1) 2,7 +0,0 )
nov-21 var. % mensual 2,8 +0,1 ) 2,7 0,0 @)
dic-21 var. % mensual 3,1 0,0 1) 3,1 0,0 1)
ene-22 var. % mensual 3,2 - 3,3

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

Fuente: REM - BCRA (jul-21)

Para diciembreed2®1, quienesparticipan del RERroyectaron que la inflacion (nivel general) alcanzara
482% i.a.incrementanden0,2 p.p. la previsiémproyectaaenel relevamiento previ®icha prevision resul-
tarial2,1 p.p.superior a laegistrada e2020(36,1%i.a.). Asimismomantuvieon el prondsticale inflacion
para2022 en42,0%i.a.y proyectaromn aumentode 36,0% i.aen 203 (+1,0 p.p. en comparaciéonan la
Gltima encuesta)
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Cuadro 1.2 | Expectativas de inflacion ahud?C

Precios minoristas (IPC nivel general)

Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM jul-21) anterior* (REM jul-21) anterior*

Periodo Referencia

2021 var. % i.a.; dic-21
Prox. 12 meses var. % i.a.

2022 var. % i.a.; dic-22
Prox. 24 meses var. % i.a.

2023 var. % i.a.; dic-23

-0,1
+0,8
+0,9
+0,9
+1,3

@
@
®
@
@

*Comparacién 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 (jul-21)

Respecto dda encuestanteriorla prevsion de inflacion para los proximos 12 mesdsd hastad3,20 i.a.
Ademassedescendida inflacion proyectada para los proxéni2d mesesibicaAndose e38,5% i.a.

Gréfico 13 | Expectativa de inflacién andalPC
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Fuente: REM - BCRA (jul-21)
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Grafico 14 | Expectativa de inflacion proximos 12 y 24 més#3Cnivel gene-

ral
var.

60

50

40

30

20

10

% i.a.

prox. 12 meses
Hl prox. 24 meses

L 39,1
38,8 38,8 36,7 37,9 38,5

sep-20 nov-20 ene-21 mar-21 may-21 jul-21

Nota: cada dato corresponde a la mediana de cada relevamiento
Fuente: REM - BCRA (jul-21)

Gréfico 15| Expectativas de inflacién para diciembre de cadd dR&nivel
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Nota: cada dato corresponde a la mediana de cada relevamiento
Fuente: REM - BCRA (jul-21)
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El promeid dequienesmejor pronostican® en el pasadesta variable para ebrto plazo indica que la
inflacién nivel general para 202 ubicaria ed85% i.a.esto es03 p.p. por encima dia mediana del
relevamiento de la totdhd que participaen la encuestéd82% i.a.)y 03 p.p. superiora la prevision que
este conjuntale pronosticadorelsrind6 en la encuespaevia(48,2%i.a.).

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 JuI 21) anterior

jul-21 r. % mensual +0,1
ago-21 var. % mensual 2,8 +0,0
sep-21 var. % mensual 2,8 +0,0
oct-21 var. % mensual 2,7 0,0
nov-21 var. % mensual 2,7 +0,0
dic-21 var. % mensual 3.2 +0,0
ene-22 var. % mensual 3,1 -
préx. 12 meses var. % i.a.; jul-21 42,8 -0,3
2021 var. % i.a.; dic-21 48,5 +0,3

La diferencia con el relevamiento previo puede no coincidir exactamente por efecto de redondeo.
Fuente: REM - BCRA (jul-21)

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

El IPC nucleo que difunde el INDEC permite monitorear la evolucién de los precios sin tener en cuenta
volatilidad de aquellos bienes ywseins quexhiberun comportamiento estacior{ektacionalesp cuyos
precios estan sujetos a regulac@siatalo tienen un alto componente imposi{ragulados)

Gréfico 16 | Expectativas de inflacion mensualPC Nucleo
var. % mensual
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Fuente: REM - BCRA (jul-21)

Quienes participatiel REM estinman una inflacién ndcleo @&2% mensual pajalio de 2@1, esto es04
p.p.inferioral dato registrado gnniode 2@1 (3,6%mensuadl. En comparacion con la encuesta preséa
mantienen loguarisma a excepcion daoviembre que se incremémrin 0,1 p.p. H promedio de las varia-
ciones esperadas enfigio y diciembrede 202 se ubicaen 30%mensualFinalmente, para el mesalgero
de 202%e esperaina variacion de la inflacion ndcleo #8@3
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Grafico 17 | Expectativas de inflacibn mensiuialPC Nucleo
var. % mensual

4,0 -
L 3,3 3,3
351 37
3,0 3,0
2,9 2,9
L 3,3
3,0 3.2
3,0
2,9 2,9 2,9
2,5
— jul-21
— jun-21
2,0 | | | | | | |

jul-21 ago-21 sep-21 oct-21 nov-21 dic-21 ene-22

Nota: cada dato corresponde a la mediana de cada relevamiento
Fuente: REM - BCRA (jul-21)

Cuadro 14 | Expectativas de inflaan mensual IPC Ndcleo

Precios minoristas (IPC nicleo)

Periodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM ]ul 21) anterior* (REM ]ul 21) anterior*

jul-21 r. % mensual +0,0
ago-21 var. % mensual 3,0 0,0 (1) 3,0 -0,1 (1)
sep-21 var. % mensual 2,9 0,0 @) 2,8 0,0 @)
oct-21 var. % mensual 2,9 0,0 1) 2,8 0,0 @)
nov-21 var. % mensual 3,0 +0,1 ) 2,9 -0,1 @)
dic-21 var. % mensual 3,3 +0,0 1) 3,2 +0,0 1)
ene-22 var. % mensual 3,3 - 34

*Comparacién 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 (jul-21)

Lo prorosticadoporlas ylos analistagpara la inflacién nuclese 2021 se increment@&n04 p.p.respecto
de la encuestanteriorhasta51,9% i.aDicha cifraesultal25 p.p.superior a la inflacion en el componente
nlcleo registradaen 2020 (39,4%i.a.). En tantose prevéquedisminuya su ritmo de crecimieatd2,6% i.a.
endiciembre d022 (+1,0 p.p.respectadela tltima encuestapara luegdlegarhasta36,0% i.aa finesde
2023(+3,2 p.p.con relacioral relevamieto previo)
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Cuadro 15| Expectativas de inflacion andalPC Nucleo

Precios minoristas (IPC nucleo)

Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM jul-21) anterior* (REM jul-21) anterior*

Periodo Referencia

2021 var. % i.a.; dic-21 0,0 @)
Préx. 12 meses var. % i.a. +0,5 @)
2022 var. % i.a.; dic-22 +1,4 (5)
Préx. 24 meses var. % i.a. +0,6 1)
2023 var. % i.a.; dic-23 +1,4 @)

*Comparacién 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 (jul-21)

Por otra partealprevision dlas ylos analistaencuestados de laflacibnnicleopara los proximos 12
mesesseincrement@®n0,9 p.p.con relacioral relevamientpasadg ubicddoseen44,7% i.a, mientras que
la inflaciénnucleointeranual proyectada para los préximosnaéesse elevoa 38,3% (H0,3 p.p. respecto
del REM previo).

Grafico 18 | Expectativa de inflacion andalPCnucleo
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Fuente: REM - BCRA (jul-21)
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Grafico 19 | Expectativa de it#cion proximos 12 y 24 meskdPCnlcleo
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Nota: cada dato corresponde a la mediana de cada relevamiento
Fuente: REM - BCRA (jul-21)

Gréficol.10| Expectativas de inflacion para diciembre de cadd df&nuclec
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Nota: cada dato corresponde a la mediana de cada relevamiento
Fuente: REM - BCRA (jul-21)

El promedio dguienesmejor pronostiaan para ekorto plazda inflacion ndcleo indicquela mismapara
2021 se ubicad en523% i.a.esto es04 p.p.supegior ala mediana del relevamierton la totalidadde
participanteg519%i.a) y 0,1 p.p.porencimade la proyeccion que este conjudéopronosticadorelsabia
efectuado durante etlevamiento previ®Z,2%i.a.).
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Cuadro 1.6 | TOP 10 Mejores pronosticadores
Expectativas de inflacidn IPC nucleo

Precios minoristas (IPC nlcleo-Nacional; INDEC)

P . Promedio Dif. con REM
(REM jul-21) anterior

jul-21 var. % mensual 3,2 -0,1
ago-21 var. % mensual 3,1 -0,1
sep-21 var. % mensual 3,0 +0,0
oct-21 var. % mensual 29 +0,0
nov-21 var. % mensual 3,0 0,0
dic-21 var. % mensual 3,4 0,0
ene-22 var. % mensual 3,4 -
préx. 12 meses var. % i.a.; jul-21 47,1 -1,3
2021 var. % i.a.; dic-21 52,3 +0,1

La diferencia con el relevamiento previo puede no coincidir exactamente por efecto de redondeo.
Fuente: REM - BCRA (jul-21)
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2. Tasa danterés

Quienegarticipan del REM prevén duéasa de interésominal anua[TNA)correspondiente a depdsitos
a plazo fijo de 30 a 35 dias dazal en bancos privados y de mas de un millén de (@&Ds ARpromedio
de dias habilede agostode 2021 (34,10%)se mantendra sin cambios con respetiaramediaegistrado
durantgulio. Para los proximos meses prevé un sendero mensesiable alcanzando un nivel d&4,50%
en el megledicienbrede 2021(03 p.p. menorque en la encuesta previapicaAndoselicha previsior8
puntos béasicogp.b.) porencimadel nivel de diciembre deZf(34,22%)

En comparacién con ¢acuesta prevjdubocorrecionesalabajade lasestimacioneselevadasSe des-
tacael descensaorrespondiente k& proyeccion pardiciembre 2021mientras quel @rondstico para di-
ciembre d&022seredujo0,1 p.p.

Cuadra?.1| Expectativas de tasa de interés

Tasa de interés (BADLAR)

Med?ana Dif. con_ REM Promedio Dif. COFI. REM
(REM jul-21) anterior* (REM jul-21) anterior*
ago-21 TNA; % 34,10 0,0 () 34,04 +0,1 (1)
sep-21 TNA; % 34,10 0,0 @ 34,03 0,1 @
oct-21 TNA; % 34,13 0,1 €)) 34,04 0,1 3)
nov-21 TNA; % 34,20 -0,2 2 34,31 -0,3 )
dic-21 TNA; % 34,50 0,3 @) 34,72 0,5 @)
ene-22 TNA; % 34,70 - 35,05 -
Préx. 12 meses TNA; % 34,95 0,0 ©)] 35,00 -0,6 (©)]
2021 TNA; %; dic-21 34,50 -0,3 ) 34,70 -0,5 ©)]
2022 TNA; %; dic-22 34,10 -0,1 ©)] 33,70 0,0 (©)]

*Comparacién 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 (jul-21)

Resultados del Relevamiento de Expectativas de Mercado (REi&P021 | BCRA16



Gréfico 2.1 | Expectativas de tasa de interés
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Fuente: REM - BCRA (jul-21)

Grafico 22 | Expectativas de tasa de interés
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Nota: cada dato corresponde a la mediana de cada relevamiento
Fuente: REM - BCRA (jul-21)

El promedio dquienesnejorpronosticaon esta variable para ebrto plazo indica que la tasa BADLAR para
diciembre d021 se ubicarian 344%,esto eslevementanferiorala mediana del relevamierirevista
por la totalidadde los participante$34,5%)y similar que laproyeccion realizad por este grupo de
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pronosticadoreen ladltimaencuesta

Cuadrad2.2 | TOP 10 Mejores pronosticadores
Expectativasletasa de interés

Tasa de interés (BADLAR)

Periodo Referencia Promedio Dif. con REM
(REM jul-21) anterior
ago-21 TNA; % 34,15 0,0
sep-21 TNA; % 34,18 +0,0
oct-21 TNA; % 34,22 +0,1
nov-21 TNA; % 34,27 0,0
dic-21 TNA; % 34,36 -0,1
ene-22 TNA; % 34,09 -

préx. 12 meses TNA; %; jul-21 32,83 -0,4
2021 TNA; %; dic-21 34,36 -0,1

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

Fuente: REM - BCRA (jul-21)

Resultados del Relevamiento de Expectativas de Mercado (RiiP021 | BCRA18



3. Tipo decambionominal

Eltipo de cambio nominal mayorista ($/US$) promedio mesgsubicé en 6,24 por délaenjulio de 202.
El prondsticale quienes responden el REM egrigevesubade 14%hasta $9,6 por ddlar emgosb. Por
su parte, la proyeccid@elas ylos analistagpara diciembre de 202e ubic6 en ¥7,1 por délay mientras
gue lo estimadpara fines del afio 2Q2rroj6 un valor del$3,5 por doélarlLa variaciomominalprevista
porlas ylos participantes delRVlesde29,6% i.apara 202y de43,4% i.a. para 2@

Respecto de la encuesta prexda evidencian correcciones ki bajaencasitodoslos periodos pronosti-
cados a excepcion del dato para los proximos 12 meses

Cuadrad3.1| Expectativas de tipe cambio nominal

Tipo de cambio nominal

pPeriodo Referencia Mediana Dif. con REM Promedio Dif. con REM
(REM jul-21) anterior* (REM jul-21) anterior*
®)

ago-21 $/US$ 97,55 0,8 () 98,00 0,5
sep-21 $/US$ 99,01 0,8 @ 99,44 -1,3 @
oct-21 $/US$ 100,55 -1,5 3) 101,05 -1,0 3)
nov-21 $/US$ 103,23 1,5 @) 103,21 1,3 @)
dic-21 $/US$ 107,10 -1,0 1) 107,12 2,4 (1)
ene-22 $/US$ 111,00 - 111,38 -
Préx. 12 meses $/US$ 133,03 +1,7 (5) 135,15 +2,9 (5)
2021 $/US$; dic-21 107,10 -1,0 @) 107,12 24  (8)
2022 $/US$; dic-22 153,53 2,5 @) 154,92 -1,8 %)

*Comparacién 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 (jul-21)
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Grafico 3.1 | Expectativas de tipo de cambio nominal
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Gréfico 3.2 | Expectativas de tipo de cambio nominal
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Nota: cada dato corresponde a la mediana de cada relevamiento
Fuente: REM - BCRA (jul-21)
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El promedio dgquienesmejor pronostican esta variable para ebrto plazo indica que el digle cambio
nominalparadiciembre de2021 se ubicaria en1®742/US$,cifra ligeramente superior a taediana del
relevamientrevista pota totalidadde participantegeroinferioral valor que pronosticaba fines dé
mes pasadaquellosparticipantegjue componeel TOP-10 ($108,32/US9.

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

Tipo de cambio nominal

Periodo Referencia Promedio Dif. con REM
(REM jul-21) anterior
ago-21 $/US$ 97,58 -0,5
sep-21 $/USS$ 99,03 -0,7
oct-21 $/US$ 100,80 -0,8
nov-21 $/US$ 103,40 -0,9
dic-21 $/US$ 107,42 -0,9
ene-22 $/US$ 110,94 -
prox. 12 meses $/USS; jul-21 132,64 +2,2
2021 $/USS$; dic-21 107,42 -0,9

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

Fuente: REM - BCRA (jul-21)
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4. Actividad

Quienegparticipan deREMoroyectan una variacion real del Producto Interno Bruto (PIB) 2iade 88%
i.a., aumentandel creémiento previst@n0,5 p.p.respectaal contempladen laencuesta prevjduego de
registrarse una caida de 9,9% i.a. en . 2BRMntq para bs afice 202 y 2023se esperaun crecimiento
economico d@,4%i.a. (-0,1 p.p.respecto a lo previsto en elemiento anteripy 2,5% i.gsin cambios)
respectivamente

Cuadrot.1 | Expectativas de crecimiento anual del PIB

Grafico 4.1 | Expectativas de crecimiento anual del PIB

Las y los analistas qurarticipandel REMstimanqueduranteel segunddrimestre del afio 20 el PIBse
habriacontrddo 1,5%s.e.con relacion ghrimertrimestre de 220 (implicando unaneror caida del nivel de
actividad pod. p.p.conrespectaal REMprevig. En tantgse espera para dercertrimestre urcrecimiento
moderadale0,%% s.e. del nivel de actividathfnodificacionesespecto &ultimorelevamientog indicaron
para el ultimo trimestre del afica prevision déncremento d®,5% s.e(-0,3 p.pen relacion coel REM
previo)
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