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D visioN Economia Estados Unidos

EE.UU. : Contribucion a la Inflacion La inflacion total se ubicé en 2,9% en doce meses, por debajo de

YoY, % las estimaciones del mercado de 3,0%. La inflacion “core” bajé
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D visioN Economia Estados Unidos

EE.UU.: Encuestas a Empresas Pequeiias (NFIB .
P a ( ) Las condiciones que enfrentan las empresas medianas y pequefas
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D visioN Economia Estados Unidos

EE.UU.: Peticiones Iniciales Seguro de Desempleo Las ventas del comercio sorprendieron al alza en julio con una variacién

Miles mensual de 1,0% (se esperaba 0,3%). Las solicitudes iniciales de
2703 desempleo se redujeron en las ultimas semanas, reduciendo los temores
260 laal Dato semanal sobre un ajuste violento del mercado laboral.

Promedio 4 Semanas
250 o
240 | Al N
230 o /]
204 | lLl\‘ i
| .
sz/ ~H “/\._ 11 ITRY EE.UU: Ventas del Comercio
200 4 \, (MoM, %)
4.5

190 o
180
170 +
160
150 T T T

m m m m oM m oM oM m m <t = <t <t = = = <t

5 5 > $ 3 T 3 % : § £ 2 % § % § o3 %@

s = £ 2 = 2 & o £ 4 = 2 2 £ 2 =2 = 2

-1.5

Sep 21
Dec 21
Mar 22
Jun 22
Sep 22
Dec 22
Mar 23
Jun 23
Sep 23
Dec 23
Mar 24
Jun 24




©VISION Economia Zona Euro

Zona Euro: Confianza Empresarial y de Consumidores

Balance neto

La confianza empresarial registré una baja en agosto por segundo

. . mes consecutivo, mientras que la produccion industrial bajé un 4%
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D visioN Estados Unidos Tasas de Interés

EE.UU: Tasas Bonos del Tesoro
% El mercado ha seguido reduciendo sus expectativas de recortes de

5.2 7
o] la tasa Fed durante este afio. Para la reunion del 18 de septiembre,
50 se anticipa una reduccion de 0,25% y hasta diciembre se anticipa
499 que la tasa estaria entre 4,25% y 4,50%.
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Estados Unidos Expectativas de Inflacion

YoY, %
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EE.UU.: Expectativas de Inflaciéon Implicitas
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La inflacién implicita esperada por el mercado se ubica entre 2,0% y
2,2% para 1 a 5 anos.

El spread entre los bonos nominales y reales (TIPS) se ubica en minimos
de los ultimos afios, favoreciendo el incremento en posiciones de los

ultimos.

EE.UU.: Tasa Tesoro y Tasa TIPS (5Y)

r36

—— USTREASURY 5Y
—— US TIPS 5Y (izg.)
™= Tasa Tesoro Sy -Tasa TIP 5y (de

r34

r3.2

- 3.0

-28

-26

-24

-2.2

NERBRROC0000000RRPERENNNNNWWNWW WS &R SR
OO RNOODRARNONPEAITXONEONONETXONBONONEBTOOOD

-2.0

18

16

1.4

Sep 20
Dec 20
Mar 21
Jun 21
Sep 21
Dec 21
Mar 22
Jun 22
Sep 22
Dec 22
Mar 23
Jun 23
Sep 23
Dec 23
Mar 24
Jun 24




D VISION Evolucion Mercados

Rentabilidades Bolsa Moneda Local (%)

16-Aug-24 Los positivos datos de actividad conocidos en la Ultima semana en Estados
T YR Unidos redujeron los temores de que se registre una recesion en el corto plazo,
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EE.UU. HighYield | -0.1 | -0.1 1.8 45 13.4 33 ] P 4300
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D visioN Estados Unidos Expectativas de Inflacion

MSCI US: EPS y PIB Nominal

o Luego de la recuperacion de la semana anterior, la correccion de las
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D visioN Bolsas Jap6ny Zona Euro

MSCI Japan (JPY : - . s .
. PR La reciente correccion redujo la valorizacion de la bolsa de Japdn, en

tanto que las proyecciones de utilidades se continuan corrigiendo al alza.
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DvisioN Evolucién Sectores y Estilos

Rentabilidad Sectores (%, USD)

Los sectores globales de tecnologia y consumo discrecional muestran
16-Aug-24 --- 2023 reducidas correcciones en los multiplos de valorizacion. Por su parte, el
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D visioN Tasas de Interés de Bonos

Tasas Bonos (%)

s s s oo | Elpréximo proceso de reduccin de la tasa Fed, en un contexto de
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Conclusiones y Recomendacion (3 a 6 meses)

Acciones

En la ultima semana, las proyecciones de reduccion de la tasa Fed durante los préximos meses se acercaron a lo
que indican las perspectivas de crecimiento e inflacion. Los datos de empleo de agosto, que se conoceran a fines de
la proxima semana, seran claves para ratificar este cambio o, en caso de que muestren una debilidad no esperada,
generar nuevos episodios de alta volatilidad.

Se recomienda una posicion neutral en acciones.

La diversificacion hacia sectores y bolsas con menores valorizaciones que las grandes tecnoldgicas parece
apropiada como una forma de reducir la volatilidad del portafolio y beneficiarse de alzas de las bolsas en forma mas
amplia.

Bonos

Los bonos de baja duracion y buena calidad crediticia aparecen como los mas atractivos en el entorno actual. La
reciente alza de los spreads crediticios de los bonos high yield genera una oportunidad de compra, sobre todo en los
segmentos del mercado de mejor calidad. Parece algo prematuro posicionar el portafolio para un escenario de
recesion en el corto plazo.

Monedas

El dolar experimentaria un rebote en el corto plazo, en la medida que los temores de una recesién en EE.UU se
reduzcan y, por lo tanto, el mercado modere sus expectativas de recorte de la tasa de interés.
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