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Fundamentales y eventos relevantes

- En Estados Unidos, el Índice de precios del productor (IPP) registró una variación mensual de 0,2% m/m en
agosto, por encima de la de 0,1% esperada por los analistas y la de 0,0% a/a del mes anterior. A pesar de la
sorpresa mensual, la inflación anual del IPP se desaceleró hasta 1,7% a/a, por debajo de la de 2,1% a/a en julio
(cifra que fue revisada a la baja desde 2,2% a/a). La inflación subyacente del IPP se aceleró al ubicarse en 0,3%
m/m, por encima de la expectativa de 0,2% m/m y en contraste con la contracción de 0,2% en julio (cifra
revisada a la baja desde 0,0% m/m). Así las cosas, la inflación anual del IPP subyacente se ubicó en 2,4% a/a,
ligeramente por encima de la de 2,3% a/a en julio. Inflaciones del IPP inferiores al 2,5% continuarían siendo
favorables para la continuidad de la desaceleración de la inflación de bienes transables, lo que ratifica las
expectativas de recortes de las tasas de la FED a partir de la reunión de la siguiente semana. El promedio de
analistas prevé recortes de 25 pbs en las tres reuniones restantes de la FED hasta ubicar la tasa en 4,75% en
diciembre desde el 5,50% actual. Las implícitas de la curva swap de los Tesoros descuentan igualmente
recortes en las tres reuniones restantes del año, pero mantienen la posibilidad de un recorte de 50 pbs en
alguna de ellas.

- En la Eurozona, el Banco Central Europeo recortó su tasa de depósitos en 25 pbs hasta ubicarla en 3,5%, en
línea con las expectativas de los analistas. De acuerdo con el comunicado luego de la reunión, la decisión fue
soportada por los siguientes argumentos: La inflación interna sigue siendo alta, ya que los salarios continúan
subiendo a un ritmo elevado. Sin embargo, las presiones sobre los costes laborales se están moderando, y las
ganancias de las empresas están amortiguando parcialmente el impacto de las subidas salariales. Los datos de
inflación recientes han sido acordes con lo esperado por el BCE y las últimas proyecciones de los expertos del
Emisor confirman las perspectivas de inflación anteriores. El BCE prevé que la inflación general se situará, en
promedio, en el 2,5 % en 2024, en 2,2 % en 2025 y en 1,9 % en 2026. En relación con la inflación subyacente, las
proyecciones para 2024 y 2025 se han revisado ligeramente al alza, dado que la inflación de los servicios ha sido
más alta de lo previsto. Al mismo tiempo, el BCE sigue esperando un rápido descenso de la inflación
subyacente, desde el 2,9 % este año, hasta el 2,3 % en 2025 y el 2,0 % en 2026. Las condiciones de financiación
siguen siendo restrictivas, y la actividad económica es aún contenida, como reflejo de la debilidad del consumo
privado y de la inversión. Los expertos del BCE proyectan una tasa de crecimiento económico del 0,8 % en
2024, que aumentará hasta el 1,3 % en 2025 y el 1,5 % en 2026, lo que representa una ligera revisión a la baja
respecto a las proyecciones de junio, debido fundamentalmente a una menor contribución de la demanda
interna en los próximos trimestres. De cara a las siguientes reuniones, el Emisor declaró que las decisiones
seguirán dependiendo de los nuevos datos.
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