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Fundamentales y eventos relevantes

- En Estados Unidos, las ventas al por menor crecieron menos de lo que esperaba el promedio de
analistas, al registrarse un crecimiento de 0,6% m/m en enero, por debajo del 0,8% m/m esperado, aunque
se recuperaron desde la contraccion de 11% m/m en enero (cifra que ademas fue revisada a la baja desde
-0,8% m/m). Por otra parte, las ventas minoristas que excluyen vehiculos y combustibles crecieron 0,3%
m/m, en linea con las expectativas de los analistas, en contraste con la contraccion de 0,8% m/m el mes
anterior. Los resultados de ventas evidencian una recuperacidon menos marcada de lo esperado, que seria
favorable para la inflacion. Mafana se publicard el dato de produccién industrial del mismo mes, para el
que el promedio de analistas espera un crecimiento nulo (0,0% m/m), lo que marcaria una recuperacion
desde la contraccidn de 0,1% m/m en enero.

- En contraste en EE. UU,, la inflaciéon del Indice de Precios al Productor (IPP) se aceleré en febrero, al
ubicarse en 1,6% a/a, por encima de la expectativa de 12% a/a y del 1,0% a/a en enero (cifra revisada al alza
desde 0,9% a/a). La aceleraciéon fue generalizada, aungue el mayor aporte provino del sector servicios, que
es el que actualmente ejerce mayores presiones sobre la inflacidon al consumidor. El IPP nucleo (que
excluye alimentos y energia) se mantuvo estable en 2,0% a/a, contrario a la expectativa de los analistas de
una ligera desaceleracion hasta 1,9% a/a. Por otra parte, las peticiones iniciales por subsidio de desempleo
fueron 209 mil para la semana terminada el 09 de marzo, menos que las esperadas por el promedio de
analistas (218 mil) e incluso ligeramente menores a las de la semana anterior, cuando se ubicaron en 210
mil. El resultado del IPP no permitiria una mayor flexibilizaciéon de los precios a los consumidores,
mientras que las cifras de peticiones iniciales reflejan fortaleza del mercado laboral. En ambos casos,
soportan el tono hawkish de la FED, que mantendria la cautela a la espera de mas informacién para
poder iniciar el ciclo de recortes de tasas, ademas de borrar la sefal positiva de un crecimiento menor al
esperado de las ventas minoristas. Con lo anterior las probabilidades del movimiento de las tasas en la
reunion de junio se redujo del 62% al 56% y las de septiembre de 78% a 70%, antes y después de la
publicacion de las cifras conocidas.

- Los inventarios de crudo en Estados Unidos cayeron 1,53 millones de barriles en la semana terminada el
08 de marzo, mucho mas de lo esperado por los analistas, quienes preveian una desaceleracion en la
acumulacién hasta 306 mil barriles, reduciéndose desde los 1,3 millones de la semana anterior. El dato
impulso los precios internacionales del petrdleo hasta ubicar la referencia Brent en USD$84,8/Barril. Vale
la pena resaltar que recientemente la Administracion de Informacién Energética (EIA por sus siglas en
inglés), advirtio sobre el deterioro de los inventarios, como consecuencia de los recortes de la produccion
de distintos miembros de la OPEP. De acuerdo con la EIA, el escenario podria ser incluso mas retador el
segundo trimestre del afo, lo que llevaria el precio promedio de la referencia Brent hasta los
USD$89,0/Barril y comprometeria la rapida convergencia de la inflaciéon al objetivo.

Las claves del mercado

- Los mercados internacionales inician la jornada con movimientos mixtos. El indice Dow Jones cae 0,29%,
mientras que el S&P 500 sube 0,17%. En Europa, el indice Eurostoxx 50 registra una valorizacion de 0,17%.
Los tesoros en EE. UU operan con desvalorizaciones frente al cierre anterior. El rendimiento del papel a 10
anos se ubica hoy en 4,26%.

- Los precios del petréleo mantienen las ganancias, luego de la caida de inventarios de crudo en Estados
Unidos. La referencia Brent cotiza en US$84,73/barril, mientras la referencia WTl en USD $80,61/barril.

- En Colombia, la tasa de cambio opera sobre USDCOP $3.904,4, ligeramente al alza frente al cierre
anterior de $3.902,99, en medio de un comportamiento negativo de las monedas de los paises pares de la
region.



