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Destacados

e En Brasil, se publicé en la ultima
semana el dato de inflacién de
enero

. Los precios aumentaron un
0,16% m/m (4,56% a/a), todavia
ubicandose por encima del limite
superior de la meta, presionando
al BCB a continuar con su ciclo
de alza de tasas.

. Datos débiles de actividad
reflejan impacto de politica
monetaria contractiva en Brasil

. El  indicador mensual de
actividad econémica (IBC-Br) de
Dic-24 registré una contraccion
del -0,73% m/m, por debajo del
consenso de mercado (-0.4%
m/m)

* Avances en las negociaciones
para poner fin a la guerra en
Ucrania

e Trump hizo campana afirmando
que pondria fin a la guerra en
Ucrania en su primer dia en el
cargo. El calendario se ha
retrasado, pero se  estan
tomando pasos claros.

En Brasil, la evolucién de los precios se desacelera en enero, aunque
permaneciendo por encima de la meta, presionando al Banco Central.
La contracara, el ritmo de actividad pierde dinamismo.
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En Brasil, se publico en la tltima semana el dato de inflacion de enero. Los precios aumentaron
a unatasa del 0,16% m/m (desacelerandose del 0,52% en diciembre de 2024), mientras que el
aumento interanual se situd en 4,56%. Este nivel sigue ubicandose por encima del limite
superior del rango de meta de inflacion (1,5%-4,5%), lo cual ejerce una presion continua sobre
el Banco Central de Brasil para que continie con su ciclo de aumentos. Hay una alta
probabilidad de mantener el ritmo de aumentos de 100 puntos basicos en la proxima reunion
de marzo. La principal preocupacion radica en las presiones inflacionarias sobre la inflacion
subyacente, las cuales estan impulsadas por una robusta demanda interna. No obstante, los
datos de actividad econémica publicados durante la semana indicaron caidas dentro del
sector servicios en diciembre, con una disminucién del 0,5% m/my del 2,4% a/a, asi como una
ligera disminucion en las ventas minoristas, que cayeron un 0,1% mensual y un 2,0% interanual.
En la misma linea, el indicador mensual de actividad economica (IBC-Br) elaborado por el
Banco Central de Dic-24 registré una contraccion del -0,73% m/m, por debajo de lo esperado
por el consenso de mercado (-0.4% m/m). Estas caidas reflejan parcialmente los efectos de la
politica monetaria restrictiva que ha estado profundizdndose en los Ultimos meses.

Europa
Avances en las negociaciones para poner fin
ala guerra en Ucrania

Trump hizo campana afirmando que pondria
fin a la guerra en Ucrania en su primer dia en
el cargo. El calendario se ha retrasado, pero
se estan tomando pasos claros. Los aliados
de la OTAN, y Ucrania misma, no han sido
invitados a las conversaciones entre EE.UU. y
Rusia en Arabia Saudita esta semana. Existen
interrogantes sobre el papel de Europa en el
mantenimiento de un acuerdo de paz, asi
como sobre como EE.UU. y Rusia pueden
imponer un acuerdo a Ucrania. Sin embargo,
los mercados europeos tomaron la noticia de
manera muy positiva. Si se alivian las
sanciones a Rusia, la caida de los precios de
la energia impulsard la industria europea,
debilitada, y reducirda la inflacion. Sin
embargo, somos escépticos respecto a un

escenario muy optimista. Mas claro es el
aumento del gasto en defensa y la creciente
posibilidad de un programa de
cofinanciamiento entre la UE (y Reino Unido).
Los activos vinculados con defensa
contintian en aumento. La industria europea
podria beneficiarse, pero las amenazas
comerciales pueden forzar un aumento en las
compras de suministros estadounidenses. El
impacto de un nuevo programa de deuda
conjunta sera complejo. Un mayor suministro
de bonos presionard a los rendimientos al
alza, y un mayor gasto publico podria causar
una nueva presion inflacionaria. En contraste,
la deuda compartida aliviaria la presion sobre
los paises con alta deuda, aunque la politica
en torno a esto sigue siendo complicada.
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