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Destacados

e Lastasas de inflacion en EE. UU.
estan volviendo a acelerarse.

El aumento de la inflacion
dificultara que la Reserva Federal
justifique una politica monetaria
mas flexible, aunque seguimos
esperando un recorte de tasas
de 25 puntos basicos en
septiembre.

e Los datos de julio en China
muestran sefales de
advertencia, con los motores de
crecimiento estancados y ventas
minoristas decepcionante

Con el impulso perdiendo fuerza
rapidamente, esperamos que se
anuncien mas medidas de
estimulo en el corto plazo.

e En Brasil, la inflacion de julio
sorprende a la baja.

El IPC de julio se ubicé en 0,3%
m/m, por debajo del 0,4%
esperado por el mercado. Mas
importante aun, la medida de
inflacion nucleo continua su
tendencia a la baja, reflejando el
impacto de la politica contractiva
del BCB.

Las tasas de inflacion en EE. UU. estan volviendo a acelerarse.
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En EE.UU. el ultimo conjunto de datos de inflaciéon muestra que las presiones sobre los precios
estan resurgiendo, impulsadas por un repunte en la inflacion de servicios. Aunque el IPC
general se desacelerd a 0,2% mensual en julio, la inflacion subyacente aumenté de 0,2% a
0,3%, elevando la tasa anual de 2,9% a 3,1%. El alza en medidas como el IPC de media recortada
de la Fed de Cleveland y la inflacion ‘supercore’ indica que el repunte no se debe Unicamente
a los aranceles. Los precios al productor mostraron una aceleracion sustancial en julio,
aumentando 0,9% m/m vy llevando la tasa anual de 2,4% a 3,3%. En una nota mas positiva, los
componentes del IPP que alimentan el PCE subyacente mostraron un repunte mas moderado.
Este repunte representa un desafio para la Reserva Federal, aunque aun se espera un recorte
de tasas de 25 puntos basicos en septiembre. Mientras tanto, el gasto del consumidor se
mantiene firme, con ventas minoristas creciendo 0,5% mensual en julio, por debajo del 0,9%
de junio. Sin embargo, los hogares adoptan una postura mas cautelosa, con el indice de
confianza del consumidor de la Universidad de Michigan retrocediendo en agosto, arrastrado
por una percepcion mas pesimista del entorno econémico. Las expectativas de inflacion
volvieron a subir tras una fase mas moderada en los dos meses previos. Finalmente, la
produccion industrial cayd marginalmente en julio, mientras que el optimismo de las pequenas
empresas mejoré con un leve aumento en los planes de contratacion y gasto de capital.

China

Los datos de julio encienden senales de
alerta en toda la economia

En China, los datos de julio sugieren que los
motores de crecimiento estan perdiendo
fuerza. El consumo, impulsado brevemente
por subsidios en el segundo trimestre, se esta
estancando, y las ventas minoristas se
desaceleraron a 3,7% interanual frente al 4,6%
esperado. Incluso los pilares del trimestre
anterior, como la inversion fija y la produccion

industrial, muestran debilidad. El sector
inmobiliario sigue siendo un lastre, con
precios cayendo mes a mes. La
sobrecapacidad mantiene el IPP

profundamente negativo en -3,6% interanual.
Con la sobrecapacidad afectando utilidades
industriales y generando guerras de precios,
las autoridades giran hacia reformas del lado
de la oferta, enfocadas en controles de
precios, estandares de productos vy
reduccion de capacidad en sectores como

acero, carbon, solar y vehiculos eléctricos.
Esto podria estabilizar las utilidades a largo

plazo, pero implica riesgos de mayor
contraccion en el corto plazo. Dado que el
apoyo reciente al consumidor, como

transferencias por cuidado infantil, subsidios
preescolares y alivio crediticio, ha sido
insuficiente, se espera mas estimulo. El Unico
punto brillante es el sector tecnolodgico, con
Tencent mostrando crecimiento en ventas y
margenes, confirmando que los avances
impulsados por IA son reales, incluso en
medio de debilidad econdmica general.
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