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© VISION Economia Global

Indices de Sorpresa Econdmica

En las ultimas semanas los datos econémicos publicados

- - - ! Estados Unidos sorprendieron positivamente en Estados Unidos, Zona Euro y China, lo
Zons Euro que contribuye a generar un vison mas optimista sobre el crecimiento
——— China
Japén

global en el corto plazo.
La confianza de los consumidores en Estados Unidos y Zona Euro ha

mejorado y se mantiene en un alto nivel, en tanto que en China es un
importante obstaculo para la recuperacién del consumo privado.
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D VIsIoN Economia Estados Unidos

EE.UU:: Créditos de Consumo Vigentes Las expectativas de los consumidores mejoraron en noviembre, en

% tanto que la percepcién de las condiciones actuales se mantiene en
. N o un nivel mas bajo.
- Veriain Mensual Anulizmia. En los Ultimos meses los créditos de consumo se han acelerado,

aportando para una vision optimista sobre consumo privado.

EE.UU.: Encuesta Universidad de Michigan
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D visioN Economia China

China: Caixin PMI Las exportaciones mostraron un buen resultado en octubre, pero las importaciones
IHS Markit volvieron a caer (YoY), evidenciando la debilidad de la demanda interna.
Los indicadores lideres de la actividad del sector privado se ubicaron en la zona de
expansion, tanto en las manufacturas como en los servicios.

El Comité Permanente de la Asamblea Popular aprobd un canje de deuda de los
gobiernos locales por USD 839 billones, ademas de un incremento de la capacidad
de los gobiernos locales para emitir deuda.

Estas noticias impactaron tibiamente al mercado, ya que no incluyeron medidas de
estimulo directo a la confianza y gasto de los consumidores.

China: Exportaciones e Importaciones
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D VIsION Estados Unidos Elecciones

PRESIDENT SENATE HOUSE El amplio triunfo de Donald Trump en la eleccién presidencial y del

v/ Dem 226 | 312 Rep v Dem 47 | 53 Rep v/ Dem 205 | 213 Rep Partido Republicano en el Congreso, logrando mayoria en el Senado y
probablemente también en la Camara de Representantes, le permitira

aplicar sin mayor contrapeso las medidas incluidas en sus

propuestas de la campania electoral: 1) trabas a la inmigracién; 2)

aumento de aranceles aduaneros (hasta 60% a los productos chinos);

3) desregulacion y 4) reduccion del impuesto corporativo.

Eleccion Presidencial 2024 Volatilidad (VIX) y S&P500 N
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D VIsIoN Estados unidos Tasas de Interés.

/\ e . .
EE.UU: Tasas Bonos del Tesoro / \ En su reunion de 7 de noviembre, la Reserva Federal redujo la tasa 0,25%
L / ’3\“’ hasta un rango de 4.50% a 4.75%.
— UsTreasy 2y I \ En el comunicado de la decisién se menciond que el riesgo bajista del
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Economia Chile

Chile: Inflacién Anual y Tipo de Cambio (rezagado)
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La debilidad del crecimiento econdmico en los ultimos meses y la alta inflacion

registrada en octubre (1%), ademas de las mayores tasas de interés

internacionales y la reciente alza del tipo cambio complican la decisién que el
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Consejo del Banco Central adopte en la reunion del 17 de diciembre.

Chile: Tipo de Cambio y Diferencia de Tasas de Interés a 1 afio
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Rentabilidades Bolsa Moneda Local (%) . . ,
El resultado de las elecciones en Estados Unidos llevé al S&P500y el Nasdaqg a

Last 5 , . . s . . o
-- nuevos maximos histoéricos, empujados por un mayor optimismo sobre el

MSCI ACWI 187 | -23 20.1 crecimiento econémico, la futura baja del impuesto corporativo y el menor énfasis
MSCI World 3.6 4.0 1.8 19.6 -2.0 21.8 en la regu|acic’)n de los negocios'
MSCIEM | 1.2 14 [ 30 [ 109 -4.4 7.0
S&P500 | 4.7 51 | 40 | 257 -1.0 24.2
NASDAQ | 5.7 66 | 6.0 | 285 -0.5 43.4
RUSSELL2000 | 8.6 92 | 76 | 184 -15 15.1
Eustock50 | -1.7 | 07 [ 37 | 47 3.1 121
DAX| -0.2 07 | -06 | 147 -1.3 203
FTsE100| -13 | 05 [ 2.0 | 44 -1.5 38 .
Topix| 37 | 17 | 36 | 159 | 19 25.1 S&P 500y Tasa Bono a 10 Afios
HangSeng | 1.1 20 | 19 | 216 -39 -13.8 5000 47
Shanghai (China) | 5.5 53 | 35 | 160 1.7 3.7 —— S&P 500 (izq.)
KOSPI | 0.7 02 | -12 | 35 -1.4 18.7 sa00 | — USI10YT (%, der.) - a6
FTSETAIWANS0 | 4.6 40 | 97 | 480 5.4 24.9
SENSEX(INDIA) | 03 | 01 [ 57 [ 100 5.8 18.7
MEXICO | 2.4 23 | 12 | 97 -3.5 18.4 5800
BOVESPA| -02 | -15 | 30 [ 47 -1.6 223
IPSA| 05 [ -05 | 04 | 52 0.9 17.8 5700 4
Global (Barclays Mult.) 0.2 0.0 -3.3 0.4 -3.3 6.0
Global Corporate BBB 1.3 0.8 -1.3 4.6 -2.1 9.6 5600 -
EE.UU. HighYield | 0.7 08 | 03 | 83 0.5 13.4
EMBI| 09 07 | 11| 638 -1.8 10.4 ss00 ]
Indice Délar 0.7 1.0 4.2 3.6 3.2 -2.1
Euro| -11 [ -15 [ 37 | -29 23 3.1
YenJapon | 0.2 04 | 59 | 7.6 5.5 7.0 24007
RMBChina| -0.8 [ 08 [ 22 | -11 -1.4 2.8
LibraRU | 0.0 02 | 34 | 15 3.5 5.2 5300 -
Real Brasil | 2.3 09 | 50 | -154 | 5.8 9.0
PesoChile | -1.0 | -10 | -7.3 | -9.3 6.4 3.7 5200 |
Cobre| -14 | -08 | 52 | 110 4.4 2.1
oro| -19 [ 22 | 19 | 301 4.1 13.1 5100
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Mercado Premio por Riesgo

Luego de conocerse el resultado de la eleccion, la bolsa de EE.UU. registré un
importante rally frente al resto de las bolsas internacionales, elevando sus multiplos
de valorizacion y dejando muy poco espacio para eventuales noticias negativas.

A nivel global, los sectores que mostraron las mayores alzas fueron tecnologia,
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industrial, consumo discrecional y financiero.
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Desempefio Retativo Bolsa de EEUU vs Resto del Mundo
usD

16.9 4 106
i — MSCI US/MSCI World ex US (izqg)
168 4
i —— DXY (der.)
105
F 104
103
r 102
- 101
N I L R R R R R R L R e I I 1
12 18 26 2 9 16 23 an 7 14 21 28 4
Aug 2024 Sep 2024 Oct 2024

Rentabilidad Sectores (%, USD)

o T2 Lo o [ o]
Days

MSCI ACWI 20 1

MSCI ACWI Value 13 9 -2 6
MSCI ACWI Growth 4.1 4.7 2.6 23.4 -2.0 32.1
Technology 5.1 5.5 4.6 333 -0.9 52.4
Financial 3.2 3.4 2.3 20.0 -1.0 12.7
Industrial 3.7 3.8 1.0 15.2 -2.8 17.3
HealthCare 0.4 0.9 -4.1 9.1 -5.0 3.1
Cons. Disc. 3.6 4.5 0.8 12.9 -3.6 24.9
Cons. Staples -0.2 -0.1 -5.8 0.9 -5.7 -1.4
Communications 0.9 0.9 -0.7 8.6 -1.6 9.4
Materials -0.3 -0.2 -5.4 -0.4 -5.2 7.2
Energy 2.6 2.6 0.7 -2.0 -1.8 4.8
Utilities -0.2 -0.9 -4.9 10.8 -4.1 1.4




DvisioN Tasas de Interés de Bonos

o El optimismo luego de la eleccidn llevo los spreads crediticios a
Tasas Bonos (%) P e ~
nuevos minimos de los ultimos afios

El riesgo de alzas de las tasas base hasta niveles que generen una

USTreasury 10V 4.30 428 388 388 811 0.53 correccion del mercado es mayor que antes de la eleccion.
Iboxx $ Corporate BBB 5.57 5.67 5.51 6.00 6.81 0.82
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x
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o
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Conclusiones y Recomendacion (3 a 6 meses)

Acciones

El resultado de la eleccion presidencial en EE.UU. apunta en el corto plazo hacia un mayor crecimiento de la
economia, un menor descenso de la inflacion y menor espacio para que la Reserva Federal reduzca la tasa de
interés. Como consecuencia las tasas de interés de mediano y largo plazo presentan un sesgo alcista.

Los ingresos de las empresas se veran impulsados por el mayor dinamismo de la economia, pero el alza de las
tasas de largo plazo, afectarian sobre todo al segmento de alto crecimiento del mercado (las mas altas
valorizaciones). Las mayores tasas de interés podrian generar una correccion generalizada de las bolsas, sobre todo
se acercan a los niveles observados hasta 2023.

El mercado de EE.UU. se hace mas atractivos, frente a otras desarrollados y emergentes.

Bonos

Los bonos high yield de EE.UU. se ven interesantes, aunque los spreads estén en niveles . Se recomienda mantener
una baja duracion, con el fin de moderar el efecto negativo de un alza mayor de las tasas base.

La deuda emergente corporativa de baja duracién ofrece buen YTM con baja duracién.

Monedas

El dolar se mantendra fuerte en los proximos meses, dadas los estimulos que se le aplicaran a la economia y la
relativa debilidad que muestra Europa y China.
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Disclosures

Este documento no constituye una oferta ni una solicitud, ni sirve como base para ningun acuerdo contractual para comprar o vender cualquier valor,
producto u otro instrumento financiero, ni para participar en cualquier tipo de transaccion. Las opiniones y puntos de vista expresados en este
documento se basan en nuestras proyecciones internas y no deben considerarse como una garantia o prediccién del rendimiento futuro del mercado.
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