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La sorpresa inflacionaria y el shock del petréleo podrian reducir el

Destacados margen del Banco Central de Brasil para recortar tasas.

Brasil: Inflacion General
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La inflacion de Brasil en febrero subié 0,7% mensual, ligeramente por encima de las
expectativas de consenso de 0,6%, mientras que la inflacion anual se moderd a 3,8% desde
4,4%, su nivel més bajo en casi dos afios. La sorpresa alcista estuvo impulsada principalmente
por presiones estacionales en educacion debido a los ajustes anuales de matriculas y por
items volatiles como las tarifas aéreas que impulsaron la division de transporte. La inflacion
subyacente se acelerd, con el promedio de cinco mediciones del BCB aumentando a 0,6%
mensual desde 0,4%, y aunque los servicios subyacentes continuan desacelerandose hacia
5,5% anual desde aproximadamente 7% en el tercer trimestre de 2025, aun se mantienen por
encima del rango de tolerancia del BCB. Por lo pronto, mantenemos nuestra vision de que hay
espacio para que el BCB inicie su ciclo de relajacion en la reunién del miércoles con un recorte
de 50 puntos basicos, ya que incluso este movimiento mantendria la tasa de politica real ex
ante cerca de un nivel histéricamente elevado de 10%, aproximadamente 500 puntos basicos
por encima del nivel neutral estimado. Aun asi, la cifra mas fuerte de inflacion en febrero y la
creciente preocupacion por el shock petrolero desencadenado por el conflicto en Medio
Oriente han nublado el panorama hacia adelante, lo que podria inclinar al BCB hacia un

Inflacion de febrero no ofrecid
sorpresas, mientras que el PIB se
revisa a la baja, Mayores precios
de energia elevan riesgos para un
aumento del costo de vida.

e |os mercados accionarios
retroceden a medida que se
incorpora  un escenario de
interrupcion mas prolongada del
suministro de petréleo.

La caida muestra pocos signos
de pénico y parece reflejar una
reevaluacion de riesgos mas que
una salida generalizada de la

clase de activos.

movimiento mas conservador de 25 puntos bésicos.

EE.UU.

Sin grandes sorpresas en los datos

En una semana dominada por la geopolitica,
la mayoria de los datos econdmicos de
Estados Unidos pasd desapercibida. Las
lecturas de inflacion no ofrecieron sorpresas.
El IPC se mantuvo en 2,4 % interanual para el
indice general y en 25 % para el nucleo,
mientras que las medidas favoritas de la Fed,
el PCE general en 2,8 % vy el PCE subyacente
en 3,1 %, estuvieron en linea con lo esperado.
Es probable que las expectativas aumenten
dado el repunte de los precios de la energia.
Aunque Estados Unidos se ha convertido en
un exportador neto de combustibles en los
ultimos anos, empresas y consumidores no
son inmunes a precios mas altos, y el precio
promedio de la gasolina se encuentra 30 %
por encima de los minimos de enero. Esto

anadira presion al costo de vida y no pasara
desapercibido para el Presidente con las
elecciones de medio término en el horizonte.
Otros datos mostraron que la confianza del
consumidor ha retrocedido y que la segunda
estimacion del PIB del cuarto trimestre fue
solo 0,7 % trimestral anualizado, frente a la
estimacion inicial de 1,4 %. Si bien el consumo
fue revisado a la baja de 25 % a 20 %,
advertimos que aun quedan revisiones por
delante 'y que el trimestre estuvo
distorsionado por el cierre del gobierno. No
creemos que esta lectura refleje la dinamica
real de crecimiento y consideramos probable
un repunte en el primer trimestre.
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