
 

En Chile y México la inflación se mantiene cerca al límite superior del 
rango meta de inflación.  

 
Fuente: Bloomberg 

En Chile, en febrero, la inflación sorprendió al aumentar un 0.6% (desde el 0.7% en enero), 
acumulando una variación del 4.5% en 12 meses (superior al 3.8% en diciembre), superando 
las expectativas del mercado (4.1%). Cabe destacar que al calcular la variación utilizando las 
ponderaciones del 2023, la variación anual fue del 3.6% en 12 meses (menor que el 4.5% con 
los nuevos pesos publicados en el comunicado del INE). En este contexto, anticipamos que la 
inflación general convergerá al 3.0% al final de 2024. Aún a pesar de esta alza, mantenemos la 
opinión de que el Banco Central continuará su ciclo de reducción de la Tasa de Política 
Monetaria, recortándola en 100 puntos básicos en la reunión de abril, dejándola en 6.25%. En 
México, después de haber registrado tres aumentos en la inflación, la inflación de febrero se 
desaceleró al 0.09% mes a mes (desde el 0.89% en enero), acumulando un aumento del 4.4% 
en 12 meses (desde el 4.88% en enero), ligeramente por debajo de las expectativas del 
mercado (4.42%). La inflación subyacente también mostró una tendencia a la baja, con una 
variación del 4.64% en 12 meses, después de un aumento del 4.76% en enero. Esto se debió a 
las disminuciones en los precios de los bienes, que compensaron los aumentos en los precios 
de los servicios, algo que anteriormente había generado preocupaciones en el banco central. 

 

Japón 
La tendencia deflacionaria sugiere que el 
crecimiento de China sigue siendo débil  
 

El Congreso Nacional del Pueblo de China, el 
órgano legislativo más grande del mundo 
compuesto por unos 3 mil miembros se 
reunió la semana pasada en el Gran Salón del 
Pueblo en Beijing bajo el liderazgo del Partido 
Comunista. Nos centramos en los aspectos 
económicos, reflejados en el "Informe sobre la 
labor del gobierno" presentado por el primer 
ministro Li Qiang, el informe de la Comisión 
Nacional de Desarrollo y Reforma y el informe 
presupuestario. En general, los objetivos y las 
medidas políticas se pueden describir mejor 
con la palabra “modestos”, y consideramos 
que el PIB real objetivo de crecimiento de 
alrededor del 5% es un desafío. Aunque no ha 
cambiado con respecto al año pasado, 
cuando el crecimiento superó ligeramente el 

objetivo del 5%, situándose en el 5,2%, el bajo 
efecto de base inducido por el anterior freno 
relacionado con el Covid facilitó la 
consecución del objetivo. Aunque desafiante, 
confiamos en que nuestro pronóstico de 
crecimiento del 4,9%, superior al consenso, se 
pueda lograr, ya que el impulso fiscal es más 
fuerte que el año pasado. Estamos teniendo 
en cuenta que se utilizarán fondos públicos 
“ocultos” además del presupuesto público 
general ordinario. También esperamos que el 
impulso monetario sea útil. Sin embargo, en 
nuestra opinión, el apoyo al debilitado sector 
inmobiliario es insuficiente, lo que deja 
margen para más medidas de apoyo a lo largo 
del año., esto podría afectar la magnitud de 
los recortes.
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 El desempleo en EE.UU. sube al 
3,9%, el más alto en más de dos 
años 

 Hay cada vez más signos de un 
mercado laboral débil con 
revisiones negativas 
sustanciales en las nóminas y la 
tasa de renuncias (Quit Rate) 
siguen disminuyendo aún más. 

 El BCE mantuvo su política sin 
cambios, pero mostró una mayor 
convicción de que el primer 
recorte de tipos es probable 
este verano. 

Mantenemos nuestra opinión de 
que el BCE aplicará primero 
recortes en junio y relajará 
gradualmente su política a partir 
de entonces, aunque las nuevas 
cifras de inflación presentan 
importantes riesgos bilaterales 
para esta previsión. 

 En Estados Unidos más grietas 
en el mercado laboral.  

Los datos dan más evidencia de 
un debilitamiento del mercado 
laboral. Si bien en febrero se 
crearon 275 mil nuevas nóminas 
no agrícolas, los dos meses 
anteriores se revisaron 
sustancialmente a la baja. 
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