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Nota Breve 13/07/2022
EE. UU. - La inflacidn estadounidense volvid a subir en junio hasta niveles no
vistos en los ultimos 40 aiios (9,1%)

Datos

e El IPC general de EE. UU. avanzé un 9,1% interanual en junio, 5 décimas por encima del registro del
mes anterior (8,6%).

e Por su parte, la inflacion subyacente se mantuvo practicamente inalterada (5,9% vs 6,0% en mayo).

e En términos intermensuales (con la serie ajustada estacionalmente), tanto el IPC general como el
subyacente volvieron a aumentar de forma muy sélida y generalizada (1,3% y 0,7%, respectivamente).

Valoracion

e La inflacion general estadounidense subid en junio hasta el 9,1% (8,6% en mayo), por encima de lo
esperado por el consenso de analistas y superando a lo que preveiamos que seria el pico del ciclo (el
ultimo registro de mayo). Por su parte, la inflacién subyacente se moderd de forma muy atenuada, hasta
el 5,9%, frente al 6,0% de mayo. Los avances intermensuales del IPC (tanto de la general como de la
subyacente) muestran una dindmica de crecimientos en los precios mucho mas sdlida y persistente de
lo esperado. De cara a futuro, el conflicto abierto en Ucrania, la politica China referente al COVID y un
mercado laboral que sigue tensionado favoreceran el mantenimiento de unas tasas de inflacidn elevadas
durante la segunda mitad de 2022. En este sentido, la Fed seguird con su plan de subidas de tipos de
interés (en julio la subida podria ser de nuevo de 75 p. b.).

e En términos intermensuales, el IPC general avanzé un muy sélido 1,3%, superando el ya muy elevado
1,0% del mes anterior, y muy por encima de los fuertes incrementos de los ultimos meses (0,7%
intermensual en el promedio de junio de 2021 a mayo de 2022, frente al promedio del 0,2% en los cinco
afios previos a la pandemia). En la misma linea, el crecimiento intermensual del IPC subyacente también
fue muy robusto, del 0,7% (0,5% en el promedio mensual de junio de 2021 a mayo de 2022; 0,2% el
histdrico).

e Por componentes, y en términos intermensuales, los crecimientos volvieron a ser generalizados,
aunque, de nuevo, destaco el sélido aumento del componente energético (7,5%), que contribuyé a la
mitad del avance intermensual del indice general. Los componentes de alimentos y alquileres (que tiene
un peso algo por encima del 30% en la cesta de consumo) también destacaron por sus fuertes avances.

e En los proximos meses, la inflacidn seguird fuertemente influenciada por la evolucién de los precios de
las materias primas (ante el conflicto en Ucrania), el tensionamiento en los cuellos de botella (ante la
politica de COVID cero de China y lo que ello implica para las cadenas de suministros globales) y la
robustez del mercado laboral estadounidense.

e Con respecto a la politica monetaria, el dato de inflacidén de junio, junto a la solidez que sigue mostrando
el mercado laboral (véase Nota Breve) refuerzan la intencion de la Reserva Federal de aumentar los tipos
de interés de forma agresiva, con una probable nueva subida de 75 p. b. en su préxima reunion (26-27
de julio).
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e En los mercados financieros, el dato de inflacion incrementé la rentabilidad de la deuda soberana, con
el bono a vencimiento de 2 afios cotizando en el 3,2% a los pocos minutos (+15 p. b.), y la curva de
rentabilidades 2Y/10Y aumentando su inversién. Mientras, las bolsas abrieron con caidas y el ddlar se
fortalecid, llegandose a situar momentaneamente por debajo de la paridad en su cruce con el euro. Los
implicitos en los mercados monetarios han aumentado la probabilidad de una subida de 100 p. b. por
parte de la Reserva Federal en su préxima reunion en julio.

Tablas y graficos

EE. UU.: IPC

mar-22 abr-22 may-22 jun-22
Variacion interanual (%) Dato
IPC general 8,5 8,3 8,6 9,1
IPC subyacente 6,5 6,2 6,0 5,9
Variacion intermensual (%)*
IPC general 1,2 0,3 1,0 1,3
IPC subyacente 0,3 0,6 0,6 0,7

Nota: *Serie desestacionalizada.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del BLS.
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del BLS.

Claudia Canals, CaixaBank Research, e-mail: research@caixabank.com

AVISO SOBRE LA PUBLICACION “NOTA BREVE” DE CAIXABANK

Las Notas Breves son una publicacién elaborada de manera conjunta por CaixaBank Research y BPI Research (UEEF)
que contiene informaciones y opiniones procedentes de fuentes que consideramos fiables. Este documento tiene un
propdsito meramente informativo, por lo cual CaixaBank y BPI no se responsabilizan en ningtn caso del uso que se
pueda hacer del mismo. Las opiniones y las estimaciones son propias de CaixaBank y BPI y pueden estar sujetas a
cambios sin notificacion previa.
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