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La FED espera por niveles que pueden verse sobrepasados...  

Punto de Equilibrio en Inflación 

ENTREGA TODOS LOS VIERNES:    22/05/15 	


Estimados Amigos,

Desde hace meses, los americano están 
gastando mas dado que los costos de energía 
y alimentos han ajustado a la baja. 

Este incremento en el consumo se ve 
acompañada de una tasa de desempleo en 
sus mínimos históricos.

La construcción de nuevas viviendas no ha 
retomado su vigor de antes por lo que la 
demanda por nuevos alquileres supera la 
oferta, generando un incremento también en 
este sector. 

Hasta aquí todo luce muy bien pero... como 
en todo ciclo económico,  al haber incremento 
en el consumo, los precios suben y eso fue lo 
que precisamente registró el índice de precios 
al consumo (CPI) que marcó 0.3% al cierre de 
abril. 

Este indicador, como lo hemos señalado 
antes, es muy representativo ya que casi 60% 
de sus componentes lo constituyen servicios 
muy usados por el consumidor regular, desde 
servicios médicos hasta tickets aéreos 
pasando por entradas al cine y rentas de 
apartamentos. 

La FED ha fijado como uno de sus objetivos 
pulsar un tanto los niveles de inflación antes 
de mover los tipos de interés. El tema está en 
que si se les corre este medidor un poco mas 
de lo deseado, entonces los ajustes de tasas 
seguramente serán revisados o postergados. 

Por el lado europeo, otro indice representativo 
tambien marcó la pauta. Ayer se conoció el 
Composite PMI de manufactura y servicios.

El avance de éste indice para la Eurozona de 
mayo fue de 53,3 para los servicios (mejor de 
lo esperado) y 52,3 para la manufactura (peor 
de lo esperado por los analistas).  

En un desglose más detallado en las 2 
principales economías del bloque europeo 
tenemos que en Alemania el sector servicios 
obtuvo una puntuación de 52.9 (53.9 

esperado) y la manufactura fue de 51,4 (52 
esperado),  eso no es precisamente una señal 
alcista para la principal potencia europea.

Por su parte Francia presenta un panorama 
mixto en el sector de servicios a 51,6 (un 
poco más débil de los 51,9 que esperaba el 
consenso) y en el sector manufacturero 49,3 
(un poco más fuerte de lo esperado, el 
consenso esperaban un 48,5). 

Hay que reseñar que en el caso de Francia 
las cifras de mayo de ambos sectores 
mejoraron con respecto al mes de abril que 
fue de 48 para el sector manufacturero y 51,4 
para el sector servicio. 

Tal vez lo más importante del avance del PMI 
en las principales economías de la Eurozona 
son las cifras de empleo. Aunque todavía son 
bastante débil,  hay buenas noticias en 
Francia, que ha estado luchando con un alto 
desempleo. 

El componente de empleo del PMI el cual es 
un buen indicador adelantado del empleo 
para sector privado aumentó por tercer mes 
consecutivo en mayo, presentando la mayor 
aceleración del empleo desde diciembre de 
2011 para la economía Francesa.

Por lo pronto, respecto a la paridad EUR / 
USD, tras subidas hasta niveles cercanos al 
1,15 el cruce ha vuelto a niveles de 1,13. Los 
argumentos desarrollados al inicio de ésta 
entrega en favor de una posible postergación 
en los ajustes de los tipos de interés parecen 
fundamentar estos niveles de equilibrio.  No 
obstante,  en la medida que en Europa siga 
adelante el proceso de QE la presión bajista 
sobre el Euro podría reaparecer. 

Muy entusiasmados estamos en AGCG 
Gestión Patrimonial por los resultados de 
nuestro viaje a USA donde exploramos 
nuevos servicios e interesantes alianzas 
estratégicas en beneficio de nuestros Clientes 
en Venezuela. Pronto estaremos informando.
 
                Feliz fin de semana,             AAA.- 
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