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Comunicado de Politica Monetaria

El BCRA mantuvo su tasa
de politica monetaria en 27,25%

Buenos Aires, 24 de abril de 2018. El 12 de abril se publicé el Indice de Precios al Consumidor (IPC) del
INDEC. La variacién de precios en marzo fue de 2,3% para el nivel general y 2,6% para el componente
nucleo. Con estos resultados, la inflacion interanual se mantuvo en 25,4%, mientras que su componente
nucleo registré un 22,4%. En cuanto a su descomposicion regional, la inflacién de marzo se ubico entre
1,9% en la Region Pampeana y 3,1% en la Patagonia y el Noroeste.

En las tltimas dos semanas también se conocieron los datos de inflacién de marzo correspondientes al
Sistema de Precios Mayoristas. Las variaciones de precios se ubicaron entre 1,9% y 2,4% respecto al mes
previo. Los incrementos interanuales de los precios mayoristas se ubicaron en un rango que va de 27,5%
para el Indice de Precios Internos al por Mayor (IPIM) a 29,9% para el Indice de Precios Bésicos del
Productor (IPP).

Las estimaciones y los indicadores de alta frecuencia de fuentes estatales y privadas monitoreados por el
Banco Central de la Reptblica Argentina (BCRA) indican que la inflacién ntcleo de abril se mantendra
en registros elevados, aunque inferiores a los de marzo.

Como se expresé en los comunicados anteriores, el BCRA considera que la aceleraciéon de la inflacion de
los dltimos meses es transitoria y que se debe a los fuertes aumentos en precios regulados y a la rapida
depreciacion del peso entre diciembre y febrero.

En la vision del BCRA, una vez superados estos factores transitorios la inflacion consolidara su tendencia
a la baja. Cuatro motivos fundamentan esta perspectiva favorable. La politica monetaria es mas
contractiva que la observada durante la mayor parte del afio pasado. Las negociaciones salariales estan
pactandose de manera consistente con la meta del 15%. El proceso de ajuste de precios regulados se
desacelerara fuertemente después de abril. Finalmente, el nivel relativamente elevado del tipo de cambio
real y la propia accion del BCRA llevan a no prever, en los proximos meses, depreciaciones significativas
del peso.

El BCRA continu6 interviniendo para sostener el valor de la moneda, en la conviccion de que una
depreciacion mayor a la ya ocurrida no estaria justificada ni por impactos econémicos reales ni por el
curso planeado de la politica monetaria y que, de no evitarse, tendria el potencial de ralentizar el proceso
de desinflacion. Si bien en los tltimos meses el mercado ha moderado su expectativa de un relajamiento
de la politica monetaria, todavia anticipa un sesgo menos restrictivo que el que la autoridad monetaria
prevé para los proximos meses.

La intervencion cambiaria, sin embargo, es un complemento y no un sustituto de la politica monetaria. El
BCRA considera que el actual sesgo de su politica es adecuado en su escenario base en el que, una vez
concluidos los impactos transitorios arriba mencionados, la inflacion desciende al sendero buscado. Las
proyecciones de la autoridad monetaria indican que la inflacién descendera en mayo y se espera que
dicha tendencia se intensifique en los meses subsiguientes. Como se anunci6 en la presentaciéon del
Informe de Politica Monetaria del 16 de abril, el BCRA estara analizando la evolucion de la inflacién
durante las préximas semanas. Si la evidencia indicara una desaceleracién menor a la esperada por el
BCRA, aumentara la tasa de politica monetaria.

Con toda la informacién disponible, el BCRA decidié mantener su tasa de politica monetaria, el centro
del corredor de pases a 77 dias, en 27,25%.

El Banco Central conducira su politica monetaria para alcanzar su meta intermedia de 15% en 2018.
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Anexo
Monitor de Precios
oct.-17 nov.-17 dic.-17 ene.-18 feb.-18 mar.-18

%m  %ia | %m  %ia | %m %ia | %m %ia | %m %ia | lem %ia
IPC Nacional 1,5 22,7%| 1,4 22,4*| 31 248| 18 250 24 25423 254
IPC Nacional Nucleo 1,3 21,7*( 1,3 21,2*| 1,7 21,1| 15 21,1| 21 216/ 2,6 22,4
IPC GBA 1,3 22912 223 |34 250|116 254| 26 255| 25 256
IPC GBA Nucleo 1,1 220113 215 |20 21,8| 1,5 21,9| 2,2 22325 231
IPC CABA 1,5 24513 23633 26,1| 16 258| 26 263| 21 254
IPC CABA Nucleo 1,4 236 (13 232 |16 235| 1,7 231|121 23,724 232
IPC San Luis 16 216 |15 21,8 |30 243| 14 246/ 25 256 2,8 252
IPC Cérdoba 1,2 22921 24031 255|23 26625 268 1,7 24,38
IPC Cérdoba Nucleo 10 20512 204,14 20,4 16 203| 20 21,2| 2,2 208
IPIM 15 173 |15 17,7 |16 18,8| 4,6 22,4| 48 26,3| 19 275
IPIB 1,4 165 | 1,4 17,2 | 1,7 182| 49 220/ 5,2 26,7| 24 289
IPP 16 163 |14 168 | 1,8 17,9| 50 21,7|5,6 27,1 2,4 299
ICC 08 28|05 255 |14 264| 1,1 245| 23 252| 1,5 25,8
ICC - Materiales 1,6 221 (15 216 |16 219 24 226/| 28 23925 24,7
ICC - Mano de Obra 04 283 |-02 266 (02 263|02 22416 241 10 254
REM IPC Nacional - 2018 16,0 16,6 17,4 19,4 19,9 20,3
REM IPC Nucleo Nacional - 2018 14,3 14,9 14,9 16,9 17,1 18,1
REM IPC Nacional - 2019 11,0 11,3 11,6 13,5 14,0 14,3
REM IPC Nucleo Nacional - 2019 10,4 10,4 10,0 12,0 12,6 12,6
REM IPC Nacional - 12 meses 17,3 17,5 17,4 18,6 17,6 17,8
REM IPC Nucleo Nacional - 12 meses 15,1 15,3 14,9 16,5 16,1 16,0

* Las variaciones interanuales para el caso del IPC Nacional se computan combinando el IPC-GBA hasta
diciembre de 2016 inclusive con el IPC desde enero de 2017.




