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Fundamentales y eventos relevantes

- En Estados Unidos, las ventas minoristas registraron un crecimiento de 0,1% m/m en agosto, menor al de 1,1%
en julio, pero aun positivo, contrario a las expectativas de contracción de 0,2% m/m del promedio de analistas.
En contraste, las ventas minoristas que excluyen vehículos y combustibles se desaceleraron más de los que
esperaba el mercado, al registrar un crecimiento de 0,1% m/m, por debajo del 0,2% m/m esperado y del 0,4%
m/m un mes atrás. Por otra parte, la producción industrial se recuperó y alcanzó un crecimiento de 0,8% m/m
en agosto, por encima de la expectativa de 0,2% m/m y en contraste con la contracción de 0,9% m/m el mes
pasado. Las cifras dan señales mixtas sobre el desempeño de la actividad económica. Si bien las cifras
evidencian la resiliencia de la economía norteamericana, la desaceleración de las ventas minoristas en
contraste con la recuperación de la producción podría resultar en menores presiones inflacionarias de los
bienes transables. Continúa el debate alrededor de la magnitud del descenso esperado en las tasas de interés
por parte de la Fed, hoy las probabilidades derivadas de la curva swap de Tesoros descuentan con seguridad
un recorte de 25 pbs en la reunión de mañana y un 66% de probabilidad un recorte de 50 pbs.

- En la Eurozona la confianza de los inversionistas de la encuesta ZEW se desplomó hasta su nivel más bajo
desde noviembre de 2023, al caer a 9,3 puntos, por debajo de la expectativa del promedio de analistas de 16,7
puntos y de los 17,9 puntos el mes pasado. En Alemania, el indicador se ubicó en 3,6 puntos, inferior a los 17,0
puntos que esperaban en promedio los analistas y los 19,2 puntos del mes pesado. En ambos casos, el deterioro
obedeció a una marcada caída del componente de expectativas económicas, a medida que el mundo
desacelera su crecimiento económico y el Banco Central Europeo aumenta la cautela en su ciclo de bajadas de
tasas. El deterioro de la confianza de los inversionistas podría traducirse en continuidad en la senda de
contracción de la inversión que se ha observado en las cifras de PIB que compromete el crecimiento
consolidado esperado para este año de 0,8% a/a.

- En Colombia, se conocieron los resultados de producción manufacturera y ventas minoristas con corte a julio.
La producción manufactura se recuperó significativamente al registrar un crecimiento de 2,0% a/a, en
contraste con la contracción de 1,1% que esperaba el promedio de analistas y la de 4,9% a/a en junio. Los
responsables del mejor desempeño fueron las “industrias básicas de hierro y acero”, “Jabones, detergentes y
perfumes” y “Otros productos alimenticios”. Las ventas minoristas, por su parte, aceleraron ligeramente su
ritmo de crecimiento hasta 1,6% a/a, luego de crecer 1,5% a/a en junio, aunque no cumplieron con la expectativa
de los analistas que esperaban un crecimiento de 2,8% a/a. Al igual que el mes anterior, las ventas continuaron
soportadas en el sector automotriz. Las cifras de hoy dan mensajes mixtos de lo que podría ocurrir con el
Indicador de Seguimiento a la economía ISE que se conocerá el miércoles y para el que el promedio de
analistas prevé una recuperación de la economía que registre un crecimiento de 1,8% a/a, en contraste con la
contracción de 1,1% a/a en junio.
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