#d ZURICH

Reporte
Semanal

15 de abril de 2024

Destacados En LatAm, en marzo la inflacion general se desacelera, pero los

Irén ataca a Israel con misiles y
drones, desatendiendo fuertes
advertencias de EE. UU.

Mientras el 99% del bombardeo
fue derribado y los esfuerzos
globales para reducir la tension
se estan intensificando, la
reaccion de los mercados
bursatiles asiaticos ha sido leve,
mientras que los futuros de las
acciones de EE UU subeny los
futuros del petréleo bajan.

La inflacién se desacelera en
LatAm, aunque se mantiene
cerca al limite alto del rango
meta.

Precios de los servicios y la
inflacion subyacente se
mantienen elevadas, aunque
muestran sefales de
desaceleracion.

La inflacién general de EE. UU.
mostré un alza de 3,5% A/Ay la
subyacente un 3,8% A/A

La presion sobre los precios
sigue siendo alta, lo que hace
menos probables los recortes de
tasas a corto plazo, pero algunos
componentes parecen mas
prometedores.

servicios y la inflacion subyacente siguen siendo elevados.
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En Brasil, en marzo la inflacién se moderd al 0,16% mes a mes (m/m), frente al 0,83% de febrero.
Esto estuvo por debajo de las expectativas del mercado (0,25%). La inflacion acumulada en
términos anuales (Y/Y) fue del 3,93% (desde el 4,5% en febrero). Aunque la mayoria de los
componentes experimentaron una desaceleracion, los servicios siguen ejerciendo presiones
inflacionarias, lo que preocupa al Banco Central de Brasil (BCB). A pesar de esta ralentizacion
en la inflacion, anticipamos que el BCB moderara cautelosamente su ciclo de recortes en
adelante. En México, la inflacién de marzo se acelerd al 0,29% m/m (desde el 0,09% en
febrero). Sin embargo, en términos anuales (A/A), se mantuvo estable en el 4,42% (comparado
con el 4,40% en febrero). Los precios de los servicios y los subyacentes siguen siendo
elevados, y la solida actividad econémica hace poco probable que Banxico (el banco central
de México) reduzca las tasas en el corto plazo. Finalmente, en Chile, la inflaciéon de marzo se
moderd a 0,4% m/m (desde el 0,6% el mes anterior). La tasa de inflacién acumulada en términos
anuales es del 3,7% (desde el 4,5% en febrero). Aunque esta desaceleracion brinda cierto alivio
al banco central, es posible que no sea suficiente para acelerar el ciclo de recortes.
Anticipamos un recorte de 50 puntos base en mayo.

Estados Unidos

La inflacion de EE UU se mantiene por
encima del nivel meta de inflacion (2,0%)

Los datos de precios de marzo muestran que  volvieron a caer después del pequeio

la inflacion en Estados Unidos sigue elevada.
El IPC general se aceler6 del 3,2% al 3,5%
interanual en marzo, mientras que el IPC
subyacente se mantuvo en el 3,8% A/A,
ambos por encima de las expectativas del
consenso. Si bien la Reserva Federal hizo
caso omiso de las cifras mas solidas del IPC
en eneroy febrero serd mas dificil esta vez. Un
recorte de tasas en junio todavia es posible si
la inflacion o el crecimiento se desaceleran
sustancialmente en las préximas semanas,
pero se vuelve cada vez mas improbable ya
que la Fed tendra que reconocer una presion
de precios continuamente elevada. Dentro
del IPC, los servicios siguen siendo el
principal impulsor de la inflacion, mientras
que los precios de los bienes basicos

repunte de febrero. Los costos de la vivienda
siguen siendo un gran impulsor de la inflacion
de los servicios. No sorprende que, dado el
reciente repunte de los precios del petréleo y
la gasolina, la energia y el transporte fueran
otros factores importantes que hicieron subir
los precios en marzo. Los precios al productor
también se aceleraron en marzo, pero algunos
de los componentes que alimentan la
inflacion PCE subyacente, la medida favorita
de la Fed, como las tarifas aéreas y los
servicios de salud, se debilitaron. Las tasas de
los bonos del Tesoro subieron al nivel mas
alto desde noviembre de 2023, mientras que
el S&P 500 cayd un 1,6%, la mayor caida
semanal desde octubre del aho pasado.
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