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La Macro:

e  EIINDEC publicé el jueves pasado el indice salarial correspondiente al mes de marzo
registrando un incremento de 2,4% respecto de febrero. El sector privado tuvo una suba del
1,5% mientras que el sector publico de cuatro puntos porcentuales con un incremento total
mensual de 2,9% y con un crecimiento acumulado del primer trimestre acumulado del 5,9% los
que representa una retraccion del 0,47% debido a que la inflacién del periodo fue del 6,4%.

e laactividad industrial presenté un incremento de 2,7 puntos porcentuales respecto a igual mes
de 2016 poniendo fin a un prolongado periodo de un ano y tres meses de caida. Los sectores
gue presentan mejoras respecto de los primeros cinco meses del afio, son: (i) la industria
automotriz con 4,1%, metales bdsicos 2,3%, metalmecanica 3,1%. La construccion aumento el
nivel de actividad interanual en 10,3%, consolidando un crecimiento de tres meses
consecutivos. En la vereda de enfrente a las antes nombradas, estan: la industria textil, tabaco y
edicidn e impresidn con una caida del 17,9%.

e El mercado cambiario tuvo una semana de movimiento alcista, acumulando un aumento del 2%
al alcanzar el viernes Ultimo a $16,75, habiendo tocado un maximo de $16,88. Sin embargo esta
correccion del mercado cambiario en un contexto de alta inflacion permite corregir en algo el
atraso cambiario. En este contexto es bueno expresar que el que optd por invertir en la compra
de divisas en el mes de junio gand 2,9%, aunque en lo que va del aio no fue una buena
inversion ya que el délar avanzo solo el 4,4% y la inflacidn en el semestre se ubicaria en torno al
12%. En el mes de junio el délar avanzé 50 centavos en el mercado minorista, su valor maximo
desde la salida del cepo. La ultima suba del délar es explicado por los analistas mediante las
siguientes razones: (i) la falta de re categorizaciéon de Morgan Stanley de Argentina como
mercado emergente cuando todos lo daban como un hecho inmodificable; (ii) la convulsion
politica pre-electoral y la posibilidad de que en base al resultado de las elecciones el gobierno
no pueda profundizar su plan econédmico; (iii) cierta apreciacion del délar frente al euro y otras
monedas; (iv) la escasa venta de divisas del mercado exportador, entre otras circunstancias.
Asimismo, quedd determinado que no fue el mejor mes para el carry trade que consiste en
vender délares y con los pesos obtenidos posicionarse en LEBACS para luego volver a comprar
délares, dado que fue mas rentable apostar al délar.

e  EIINDEC publicé su estimacion de la balanza de pagos respecto del primer trimestre de 2017,
con un saldo de cuenta corriente deficitario de uSS 6.871 millones y un superavit de u$s 102
millones de cuenta capital. Esto representa una variacidn negativa interanual del 39%.

Para la gente:

. El gobierno no modificé los topes a partir de los cuales los autos cero kildmetro pagan
impuestos internos, manteniendo la escala que rige desde enero préximo pasado. En base a
esto, los autos cuyo precio final supera los 510.000 pesos, pesos 380.000 pesos de precio
mayorista, pasan a pagar un tributo extra del 10%, en tanto los que superan los $ 1.200.000,
$800.000 mayorista, paran el 20%.

e lanafta sube 7,2% y costara casi 20 pesos el litro (1972 para la nafta super para estaciones
ubicadas en CABA), mientras que el gasoil registra un aumento del 6%. Durante el corriente afio
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se han fijado revisiones del precio de los combustibles por periodos trimestrales, siendo que la
devaluacion del peso frente al délar fue un factor de importante incidencia para la suba.

e  Paracanalizar los ahorros provenientes del cobro de aguinaldos de mitad de afio, los analistas
recomiendan: (i) Letras del BCRA cuya proxima colocacidn primaria serd el 18/07 con un
mercado secundario cada vez mas atractivo y con tasas de referencia que segun la ultima
licitacion se ubicaron entre 25,5% y 23,75% anual para plazos que van de 28 a 273 dias; (ii) Letes
el délares como opcidn para inversores mds conservadores que puedan visualizar una
aceleracién del proceso devaluatorio en los proximos meses; (iii) Plazo Fijo con rendimientos
anuales promedio que ofrecen los bancos, entre el 17 y 20%; Fondos Comunes de Inversion de
renta fija, variable o mixta, junto a los money markets, en pesos o ddlares, con rentabilidad
directa mensual entre 1,4% y 1,8% en promedio, entre otras posibilidades que ofrece el
mercado.
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