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BC continta en pausa y deja TPM en 5%

En linea con las expectativas de mercado, el BC mantuvo la tasa de politica monetaria en
5% en su reunion de hoy, junto con un sesgo neutral. Por nuestra parte, reiteramos
nuestro escenario de pausa durante el resto del afio, o que solo se veria alterado por la
materializacion de riesgos inflacionarios internos (alzas) o una renovada incertidumbre de
la crisis de deuda en Europa (bajas).

« Actividad y demanda en linea con escenario del IPoM
A pesar de la sorpresa al alza en el crecimiento de febrero, la actividad y la demanda
interna evolucionan en linea con el escenario planteado en el ultimo IPoM. No
obstante, continua destacando la estrechez del mercado laboral.

« BC destaca desaceleracion de los registros de inflacion

subyacente

Mas alla de las recientes sorpresas al alza (febrero) y a la baja (marzo) en los
registros de inflacion, se destaca el menor ritmo de expansion de los indices
subyacentes, junto con la mantencion de las expectativas de mediano y largo plazo
ancladas en el 3% meta.

« Riesgos externos contintan latentes
Luego de una disminucién de la incertidumbre en los mercados externos a
comienzos del afio, el BC vuelve a poner el foco en que los riesgos externos no se
han disipado y por tanto es relevante monitorearlos, por los posibles impactos que
estos puedan tener en las expectativas de inflacion y actividad domésticas.

. BC mantendria tasa de politica en el corto y mediano plazo
Por un lado, las expectativas del mercado se han alineado con el supuesto de
mediano plazo del BC para la TPM, lo que implica aumentos leves en un horizonte
de uno y dos afos plazo. Por su parte, los riesgos contindan balanceados para la
inflacion. En este contexto, estimamos que la tasa de interés se mantendra en su
actual nivel por el resto del afio. Solo la materializacion de alguno de estos riesgos
inclinaria la balanza hacia uno u otro lado.

Central Bank continues on hold and keeps MPR at 5%

In line with market expectations, the CB kept the monetary policy rate at 5% in its meeting
today, along with a neutral bias. From our point of view, we reiterate our scenario of pause
for the rest of the year, which would be altered only by the occurrence of domestic
inflationary risks (hikes) or a renewed uncertainty from the European debt crisis (cuts).
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