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Mal dato de inflacion de enero en USA.
IPC YoY 7.5% (esperado 7.3%)
IPC MoM 0.6% (esperado 0.5%)
¢Lectura?

. Lo bueno: Es cierto que hay un repunte intermensual (se vuelve a
acelerar la inflaciébn) pero también es cierto que el repunte no es
significativo (desde 0.5% m/m al 0.6% m/m) y lo mas importante, es
facilmente comprensible, y hasta esperable. ¢Por qué? El aumento en el
precio del crudo en el mes de enero (pasando de 77$ pbl a 93$ pbl) ha
arrastrado precios importantes como la soja, el trigo o el maiz. Asi pues,
ya sospechabamos que la lectura no podia ser buena. Si el petréleo se
gueda en los precios de hoy, la lectura m/m de febrero seré buenay seguira
sugiriendo una moderacién en los precios.

. Lo malo: El repunte intermensual rompe la racha de bajada en
precios que veniamos viendo desde Octubre. Una continuidad de la
tendencia a la baja en el dato de alta frecuencia hubiera sido muy
tranquilizador para los inversores. Esa tranquilidad tendra que esperar, y
el mercado podria impacientarse. No es de extrafiar que el mercado haya
dado un giro (al sur) a los pocos minutos de la publicacion del dato.

. Lo feo: El 7.5% yoy es sin duda una cifra muy llamativa. Muy fea.
Podria recordar a las cifras de inicio de los 70 (década en la que Paul
Volcker necesitd de muchas subidas de tipos para controlarla). Quiza el
mercado establezca paralelismos y pase a opinar que con 4-5 subidas este
afio no seria suficiente. Espero que no.

Personalmente me olvidaria de la lectura interanual (recoge demasiada
informacién de un pasado que dificilmente volvera a repetirse, asi pues,
tiene poco sentido comparar precios de hoy con aquellos). Pondria el focus
en el dato m/m, y si la energia dejara de escalar (recalcar que ya esta muy
alta, incluso el gas esta bajando en enero, compensando la subida del
crudo, lo que ayudaria a entender que la aceleracion de la inflacion no haya
sido mayor) entonces estoy convencido de que el dato de inflacion para el
periodo de referencia de Febrero deberia ser bueno, y eso tranquilizaria a
los inversores.
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Mucho me temo (como ya he comentado en algun foro) que el focus 2022
va a ser la energia (y la Geopolitica).

Nada mas. Asi que, no se distraigan.
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