¢4 ZURICH

Reporte
Semanal

19 de enero de 2026

Destacados

e |Latasadeinflacion en EE. UU. se
mantiene estable al cierre de
2025.

Sin embargo, las presiones de
precios siguen siendo elevadas,
reafirmando que la Fed tendra
que proceder con cautela.

e En China, el 2025 cierra con un
panorama macro débil, aunque
los sélidos datos comerciales de
diciembre elevan el superavit
comercial anual a un récord.

La fortaleza de las exportaciones
estd ayudando a compensar la
debilidad doméstica persistente,
mientras que los responsables
de politica comienzan a senalar
que podrian venir nuevas
medidas de estimulo.

e Las tensiones entre EE. UU. vy la
UE vuelven a escalar.

El presidente Trump amenaza
con imponer aranceles del 10% a
partir de febrero sobre ocho
paises europeos vinculados a la
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En EE.UU, la inflacion general se mantuvo en 2,7% anual en diciembre, mientras que la
subyacente siguié en 2,6% interanual, ubicandose una décima por debajo del consenso. Los
bienes subyacentes presionaron a la baja la inflacion, por fuertes caidas en precios de
productos de Tl y de autos y camionetas usados. No obstante, el repunte del IPC de media
recortada de la Fed de Cleveland sugiere que el dato benigno estuvo distorsionado por
factores extraordinarios. De forma tranquilizadora, los componentes de precios de la encuesta
de optimismo de pequefnas empresas de la NFIB retrocedieron, apuntando a una moderacion
de las presiones inflacionarias. Las ventas minoristas indican que el gasto del consumidor se
mantuvo solido en noviembre. Las solicitudes iniciales de desempleo volvieron a caer por
debajo de 200.000, sefalando que, pese a la desaceleracion del mercado laboral y la mayor
preocupacion por pérdidas de empleo, los despidos siguen muy bajos. Por ultimo, los
indicadores regionales (Empire y Philadelphia Fed) muestran una aceleracion de la actividad

dlstpgta o por el Contbrol al inicio del afno. Los rendimientos de los bonos del tesoro repuntaron al reducirse las

(e33 & oluné.ense SIS expectativas de recortes de la Fed; el Treasury a 10 afios subid a su mayor nivel desde
Sk, comienzos de septiembre del afo pasado.

China China cerro 2025 con datos baterias, en un intento por moderar la

Un auge de exportaciones sobrecargado Macroeconomicos débiles. El PIB del 4T sobrecapacidad de produccion que esta

ayuda a amortiguar la debilidad doméstica

crecié apenas 4,5% interanual y las ventas
minoristas subieron solo 0,9% interanual. En
contraste, unas cifras comerciales solidas en

impulsando un superavit en expansion vy
tensiones persistentes con SOCios
comerciales. Por su parte, el recorte de 25 pb

diciembre llevaron el superavit comercial del
afo a un récord de USD 12 billones. Las
exportaciones aumentaron 6,6% interanual,
muy por encima de lo esperado, con una
demanda firme desde Europa y la ASEAN
que compensd una fuerte caida del 30%
hacia EE. UU. Los automoviles se dispararon
71%, subrayando el creciente dominio de
China en vehiculos eléctricos (EV), mientras
que los envios de maquinaria y tecnologia
también registraron fuertes avances de doble
digito. Las autoridades han comenzado a
reducir los reembolsos de impuestos a la
exportacion para productos solares 'y

del PBoC a la tasa repo a 7 dias sefiala un
retorno al sesgo expansivo, aunque la politica
sigue siendo gradual. El indice MSCI China
se estd negociando dentro de un rango,
aunque ahora se aproxima al extremo
superior. El rally de liquidez de comienzos de
2025 se ha desvanecido, y es probable que
nuevas alzas dependan de un estimulo de
politica creible.
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