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Las dos citas relevantes de esta semana han sido: la publicación de los resultados trimestrales 
de NVIDIA (el miércoles) y los datos de inflación de la Eurozona y Estados Unidos (el viernes). 

Las cifras presentadas por NVIDIA fueron mejores de lo esperado, pero las expectativas barajadas 
por la dirección de la compañía para los próximos meses resultaron menos ambiciosas de lo que al 
mercado le hubiera gustado. En conjunto, la acogida del mercado fue fría, aunque sin dramatismos 
ni para el valor ni para el conjunto del mercado, que respiró así tranquilo. 

Por lo que respecta a los datos de inflación, los de la Eurozona confirmaron las expectativas, con 
un importante descenso de la tasa interanual del IPC hasta 2.2% en agosto, desde 2.6% de julio (el 
componente subyacente, de carácter más estructural, bajó de manera mucho más moderada hasta 
2.8% desde 2.9%). En Estados Unidos, el ritmo de crecimiento del deflactor del consumo privado 
se mantuvo en julio en 2.5% del mes anterior (el componente subyacente se mantuvo también en 
2.6%). Ambas cifras resultaron ligeramente mejores que las esperadas por el mercado. 
Recordemos, además, que el deflactor del consumo privado es el indicador de inflación preferido 
de la Reserva Federal. 

Con todo, estos datos permiten al mercado mantener su confianza en que tanto el Banco Central 
Europeo como la Reserva Federal recortarán sus tipos de interés en sus próximas reuniones de 
septiembre (el día 12 el BCE, y 17-18 la Reserva Federal). 

A este respecto, los datos oficiales de empleo de agosto, que se darán a conocer en Estados Unidos 
el próximo viernes, 6 de septiembre, jugarán un papel relevante a la hora de determinar la cuantía 
del posible primer recorte de tipos que llevará a cabo la Fed. Salvo que los datos resulten muy malos, 
reflejando un aumento importante de la tasa de paro, pensamos que la Fed llevará a cabo un recorte 
de 25 p.b., al igual que el BCE. 

Los mercados despiden este loco mes de agosto con una todavía incipiente dinámica de 
consolidación tanto para los índices bursátiles estadounidenses como para los mercados de renta 
fija. Si esta dinámica de consolidación tuviera continuidad a lo largo de las próximas sesiones, es 
muy posible que terminara arrastrando también a los índices europeos. 

Parece, por tanto, que los mercados necesitan ahora digerir el brusco movimiento de ida y vuelta 
en V que ha tenido lugar a lo largo de este mes agosto. 
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