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Noticia general
Lainflacién en foco

ELPRIMERCLICK
de la semana

Por Marcela Vélez-Plickert
corresponsal desde Londres

:

¢Cuan complicado es el escenario

para la Fed y el BCE?

POR MARCELA VELEZ-PLICKERT

no de los eventos inespe-
U rados de los dltimos dias es

que nuevamente estamos
hablando de lainflacién. Hasta hace
un par de semanas, la agenda estaba

porelr

en EEUUy las bajas de tasas de los
bancos centrales. Pero un alza de
los indices de inflacién en octubre
puso en duda los escenarios pre-
vistos para el cierre de fin de afno.

Quizas el escenario mas com-
plicado es para el Banco Central
Europeo. El viernes 29, al cierre de la
semana, se publicaran las primeras
estimaciones paralainflacion de la
Eurozona en noviembre. Dias antes,
el mercado recibira las cifras de
Alemania, Francia, Espana e Italia.
Pero es el reporte del viernes el que
provocaria mayor movimiento en
los mercados en Europa.

Tras la baja de la inflacion anual
a1,7%, por debajo del 2% meta, en
septiembre, la tasa tuvo un repunte
en octubre (a 2%). Analistas espe-
ran una nueva alza consecutiva,
que lleve la inflacion a 12 meses
a 2,4%, y la inflacion subyacente
hasta a 3%.

El repunte se da en un contexto

Inflacion en la Eurozona
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de crecientes llamados de alerta
por el alza del costo del petréleo y
del gas en Europa, a consecuencia
de los riesgos geopoliticos (guerra
en Ucrania) y de las proyecciones
de una especialmente fria tem-
porada invernal que pueda agotar
las reservas.

Todo apuntaria a que el BCE pause
sus planes de un proximo recorte de
tasas de interés, después de bajas
enjunio, septiembre y octubre por
un total de 75 puntos base a 3,25%.

Sin embargo, cifras recientes
estan dando cuenta de un dete-
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las expectativas, sobre todo en
la medicion subyacente podria
aumentar las dudas.

Eso eslo que vimos en Wall Street,
tras el reporte de las cifras de infla-
cion de octubre. Desde entonces,
reporte tras reporte confirman la
historia de una economia todavia
con un dinamismo saludable que
corre el riesgo de ser sobre estimu-
lada, si se apresura el relajamiento
monetario.

El iltimo reporte de subsidios por
desempleo mostro que las solici-
tudes iniciales por los beneficios

rioromas do de la actividad,
también en el area de servicios.
Empresas como Ford y Bosch se
unieron a la lista de anuncios de
recortes de miles de empleo en
Europa, especialmente en Ale-
mania, en un mal augurio para el
sector manufacturero. Mientras,
los indices PMI mostraron que el
sector servicios de la Eurozona
cayo en territorio de contraccion
en noviembre.

¢Qué pesara mas en la balanza
del BCE? En el mercado creen hasta
ahora que el emisor de la Eurozona
optara por un nuevo recorte de
25 puntos en diciembre. Pero una
cifra de inflacién por encima de
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cayeron inesp e en la
semana que termino el 16 de no-
viembre a 213.000, sumenor nivel en
siete meses. Mientras, las ventas de
viviendas existentes sorprendieron
con un salto de 3,4%, sumayor alza
mensual desde febrero.

Las cifras han llevado a un fuerte
ajuste de las expectativas en torno
alaFed, y el mercado ahora da casi
un 50-50 de probabilidad entre un
recorte y una pausa de la tasa en
diciembre.

Este contexto hara que las cifras
que se reportan la proxima semana
sean auin mas relevantes, o tengan
mayor capacidad de provocar va-
riaciones significativas en el dolar
y las acciones.

El martes 26, la Fed publicara las
minutas de su Gltima reunion, y siel
texto incluyera cualquier senal de
que ya en lareunion de noviembre,
los miembros del comité de politica
monetaria (FOMC) estaban comodos
conrecortes por 75 puntos base en
el ano daria fuerza a las apuestas
por una pausa en diciembre.

Pero la atencion se concentrara
en los reportes del miércoles 27.
Antes del feriado por el Dia de
Accidn de Gracias, Wall Street
recibira la segunda estimacion del
PIB del tercer trimestre de EEUU, y*

losimportantes indices de precios
ligados al consumo (PCE), ademas
delingreso y gasto personal de los
consumidores de octubre.

El primer calculo del PIB reveld
una expansion de 2,8% en el tercer
trimestre, ligeramente por debajo
de las expectativas. En el caso del

Enlolocal

En Chile, el Banco Central publi-
cara el lunes las cifras de comercio
exterior correspondientes al tercer
trimestre, asi como reportes de
estadisticas del mercado financiero.

Las

estaranen portes

que Ilegarén al cierre de la semana,

indice PCE, sumedicion suby

emos la tasa de

alzade2,7% iemb

por tercer mes consecutivo, dando
sefales de un estancamientoenla
baja de la inflacion.

Un comportamiento similar en
octubre, y un eventual aumento
del gasto personal por encima de
lo previsto fortaleceria los argu-
mentos en favor de un sesgo mas
restrictivo de parte de la Reserva
Federal, con un impulso directo
para el délar.

d pl demasde losindices de
produccionindustrial, factura:
cobre y ventas de retail de octubre.

Seran las primeras senales sobre
el ritmo de la actividad al iniciar el
ultimo trimestre del afio. En linea con
los ajustes a la baja del crecimiento
2024, las proy
apuntan a una mayor contraccion
de la actividad de manufacturas e
industria, y una desaceleracion en
la produccion de cobre. £
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29y el sabado 30.

de confianza de los

« La actividad en China
Las lecturas oficial y privada de los indices PMI de China
correspondientes a noviembre llegaran entre el viernes

* Los consumidores
Entre el lunes 25y el miércoles 27, se publicaran indices

en Brasil, C

Eurozona.

Japon, Estados Unidos y las principales economias de la

* Ajustes en Brasil

El ministro de Finanzas, Fernando Haddad, anuncié que
el paquete de medidas fiscales para reducir el déficit sera
presentado el lunes 0 martes de la proxima semana.

Las medidas han sido postergadas tres veces.
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