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La caida de la inflacién reduce el riesgo de una subida de tasas de la

Destacados Fed.
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Si bien las presiones sobre los precios en Estados Unidos siguen siendo elevadas, las tasas
de inflacién volvieron a moderarse en julio. La inflacion general se desaceleré de 3,5% a/a a
3,4%, mientras que la inflacion subyacente bajé de 2,6% a/a a 2,5%. Las variaciones mensuales
repuntaron en linea con las expectativas. Por su parte, los precios al productor fueron, en
general, mas débiles de lo previsto, con la inflacion general medida por el IPP desacelerandose
de 55% al/a a 4,7%. Los ultimos datos confirman un proceso lento pero sostenido de
moderacion de la inflacion que, combinado con el debilitamiento del mercado laboral, hace
cada vez menos probable un ajuste monetario en el corto plazo. Las expectativas implicitas en
el mercado respecto de una subida de tasas de la Fed durante los proximos meses han
disminuido considerablemente. Mientras tanto, el consumo parece haberse debilitado
ligeramente al comienzo del tercer trimestre, con una caida de 0,6% a/a de las ventas
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El TC mantuvo los incentivos
centrales dela Ley, pero elimind la
eventual compensacion a
inversionistas en caso de que una

RCA favorable fuese minoristas en julio. El tono mas pesimista también se reflejo en el descenso del indice de

posteriormente anulada por la confianza del consumidor de la Universidad de Michigan, impulsado tanto por la evaluacion

justicia. de las condiciones actuales como por las expectativas. La proporcion de hogares que anticipa
mayores ingresos durante el proximo afio cayé a su nivel méas bajo desde 2011.

Global Tras el solido desempefo de las acciones temporada de resultados corporativos

Mercados asiaticos toman la posta

durante las ultimas semanas, el indice MSCI
World apenas logrd registrar una modesta
ganancia de 0,7% la semana pasada. Si bien
la mayoria de los mercados bursétiles parecio
tomarse una pausa, este no fue el caso de los
principales indices asiaticos. El KOSPI parece
habertocado fondoy repunté 11,5% la semana
pasada, aunque todavia se encuentra mas de
20% por debajo de su maximo de junio. La
dinamica de resultados corporativos continta
siendo sumamente solida y, dado que gran
parte del entusiasmo excesivo se ha disipado
tras el desarme de posiciones apalancadas,
seguimos viendo potencial alcista. Las
acciones japonesas también mostraron un
solido desempeno, favorecidas por Ia
renovada debilidad del yen. El TOPIX avanzo
35% y alcanzd un nuevo méaximo. Con la

practicamente finalizada, la atencion de los
inversionistas se centrara en los mensajes de
los principales bancos centrales durante las
proximas semanas. Los favorables datos de
inflacion publicados en Estados Unidos la
semana pasada contribuyeron a mejorar el
sentimiento. Sin embargo, dado que los
precios del petrdleo aun enfrentan riesgos
alcistas y los precios del gas natural en
Europa contindian aumentando, las
perspectivas de politica monetaria siguen
siendo inciertas, aunque por ahora no
representan una amenaza para las acciones.
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