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Destacados

e EI BCB de Brasil contintia con su
ciclo de recortes graduales
mientras Banxico prolonga la
pausa

El BCB efectud su cuarto recorte
consecutivo, reduciendo
nuevamente la tasa Selic en 25
pb hasta 14,0%, mientras que
Banxico mantuvo su tasa en 6,5%
por segunda reunién consecutiva.

e En Chile, IPC de julio vuelve a
ubicarse dentro del rango meta.

El IPC subio 0,1% m/m en julio,
levemente por debajo de las
expectativas, y se moderé a 3,5%
yly, aunque la persistencia de la
inflacion subyacente continuaria
condicionando al BCCh a
mantener una postura cauta.

e EnEE.UU, las nébminas de empleo
no agricolas disminuyeron en
23.000 empleos en julio.

Un mercado laboral méas débil no
descarta una posible alza de
tasas por parte de la Fed, pero si
eleva el umbral para que esta
ocurra.

El BCB continua con su ciclo de recortes graduales, mientras Banxico
prolonga su pausa

Diferencial TPM vs Fed Fund Rate
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La semana pasada, el BCB recort6 la tasa Selic en 25 pb, tal como se esperaba, llevandola a
14.0%. EI Comité reconocié una desaceleracion gradual de la actividad econdmica y una
mejora en las perspectivas de inflacion de corto plazo, pero mantuvo un balance de riesgos
sesgado al alza debido a que las expectativas de inflacion siguen por encima de la meta. Los
datos recientes reforzaron el panorama de una actividad mas débil, con una produccion
industrial de junio que sorprendié negativamente. En este contexto, esperamos que el BCB
realice otro recorte de 25 pb en la reunion de septiembre, manteniendo al mismo tiempo un
enfoque dependiente de los datos. En México, Banxico mantuvo por unanimidad la tasa de
referencia en 6.5% y conservé una orientacion consistente con una pausa prolongada. El
banco central redujo su trayectoria de inflacion de corto plazo, pero postergd la convergencia
a la meta desde el segundo trimestre al cuarto trimestre del proximo afo, otorgando mayor
relevancia a la persistencia de la inflacion subyacente, en contraste a la dindmica inusualmente
benigna de la inflacion no subyacente. Mientras, los débiles datos de nédminas no agricolas en
Estados Unidos redujeron las expectativas de nuevas alzas de tasas por parte de la Fed en el
corto plazo, aliviando las preocupaciones sobre el histéricamente estrecho diferencial de tasas
entre Banxico y la Fed. En términos generales, seguimos esperando que Banxico mantenga la
tasa sin cambios hasta fines de afo.

EE.UU.

Las néminas de empleo no agricolas cayeron

en julio

Las néminas no agricolas cayeron en 23.000
empleos en julio, mientras que la revision neta
acumulada de los dos meses previos fue de
un significativo -103.000. Como resultado,
durante los ultimos tres meses se crearon
apenas 60.000 empleos en total, equivalente
a un promedio de solo 20.000 puestos por
mes. Sin embargo, el debilitamiento del
mercado laboral no constituye una sorpresa,
ya que otros indicadores venian apuntando
en esa direccion. La tasa de desempleo
descendio marginalmente a 4,1%, aunque ello
se explicd por una caida en la tasa de
participacion  laboral.  Como  elemento
tranquilizador, las solicitudes iniciales de
subsidio por desempleo contindan en niveles
muy bajos, lo que indica que los despidos no

representan una preocupacion relevante por
ahora. Mas importante aun desde la
perspectiva de la inflacién, el crecimiento de
los ingresos promedio semanales se
desacelerd a solo 0]1% m/m, reduciendo la
tasa anual a 3,2% y alcanzando su nivel mas
bajo desde mayo de 2021. Si bien esto no
descarta una subida de tasas por parte de la
Fed en septiembre, si eleva el umbral para un
mayor endurecimiento monetario, a menos
que se observe una aceleracion significativa
de la inflacion. Al mismo tiempo, la actividad
economica continla mostrando resiliencia
pese a la debilidad del mercado laboral.
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