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Economia Estados Unidos

EEUU Viviendas Usadas (ventas y Precios)
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Las ventas de viviendas usadas cayeron en octubre al minimo en 13 afios, pero 1os
precios aumentaron. Por su parte, las viviendas nuevas crecieron por debajo de las
expectativas y del registro del mes anterior.

EE.UU.: Venta de Viviendas y Permisos de Edificacion
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Economia Zona Euro

Eurozone: Confidence

20 4 r 106
Consumer Confidence (izq.) Industrial Confidence (izq.) Services Confidence (izq.)
Investor Sentiment (Sentix, iz... Economic Sentiment (der.)
- 104
10 4
- 102
0
r 100
210 4
98
=20 +
\/ -
30 4
F o4
40 T T T T T T T T T T T T T T T 92

Jun 22

Jul22

Aug 22
Sep 22
Oct 22
Nov 22

Dec 22

Jan 23

Feb 23
Mar 23
Apr23
May 23
Jun 23
Jul 23
Aug23
Sep 23
Oct 23
Nov 23

Source: LSEG Datastream

En noviembre, la confianza de los consumidores y de los inversionistas del
sector real mostraron una moderada recuperacion, al igual que el PMI
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Estados Unidos Expectativas de Inflacion

EE.UU: Tasas Bonos del Tesoro

o Luego de la publicacién de las minutas de la dltima reunién de la Reserva Federal, que

525 1 menciond la necesidad de mantener la tasa de interés en un nivel restrictivo por mas
tiempo, el mercado redujo marginalmente la probabilidad de un recorte de la tasa en la
5.00 reunién del 1° de mayo de 2024 y las tasas de los bonos del Tesoro se movieron
‘ \ marginalmente al alza.
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Chile Tipo de Cambio

Chile: Tipo Cambio Nominal e Indice Délar (DXY)

115 - - 1050 El tipo de cambio continué su proceso de caida, a partir de la percepcion de mejores
condiciones internacionales, la depreciacidn generalizada del délar y el alza del precio
— DXY (izq.)
—— CLP/USD (der.) + 1000 del cobre.
110
Las perspectivas de crecimiento de Chile llevarian al Banco Central a reducir la TPM
s | o0 en 1,0% en su reunion de diciembre, lo que adelantaria el mercado en las préximas
semanas, contribuyendo a frenar la reciente tendencia bajista del tipo de cambio.
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Evolucidon Mercados

Rentabilidades (Bolsas en ML, %) El rally de las bolsas ha perdido fuerza en los ultimos dias, a partir de un leve rebote de las tasas de
24-n0v-23 Last 5 QD los bonos del Tesoro.
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Bolsas Valorizacidon y Crecimiento de Utilidades

MSCI US (USD)
21 4 Las valorizaciones de las acciones de Estados Unidos han recuperado cerca de la mitad de lo que

—— e 1M P ) perdieron entre julio y octubre. Por su parte, la tendencia de las proyecciones de utilidades se torné
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En las bolsas emergentes se anticipa una recuperacion de las utilidades, consistente con el ciclo
1 % alcista de las ventas de semi conductores.
Las proyecciones de utilidades de las empresas de la Zona Euro muestran una tendencia a la baja
desde mediados de afio, lo que junto a la recuperacion del mercado ha elevado las valorizaciones,

aunque siguen siendo bajas.
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Tasas de interés Bonos

Tasas Bonos (%)

_ YTM/ La reciente caida de los spreads crediticios refleja optimismo sobre el
LA | S | S| el | RN | crecimiento econémico, lo que se condice con la leve alza de las tasas de

US Treasury 10Y 4,47 4,88 3,88 1,52 8,05 0,56 interés de largo plazo registrada la ultima semana.
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Conclusiones

» El alza de las bolsas y la caida de las tasas de interés de largo plazo incorporan un escenario de desaceleracion moderada y tendencia bajista de
la inflacidn. Las cifras de empleo e inflacién que se conoceran en las préximas semanas seran claves para determinar si el rally de las acciones
tiene fundamentos para continuar.

 El equilibrio actual de las expectativas es débil. Los efectos de las politicas monetarias restrictivas podrian llevar hacia una recesién, mientras
que, por otro lado, un eventual crecimiento resiliente en Estados Unidos (sumado a un muy bajo desempleo) llevaria a la Reserva Federal a ser
muy pausada en su proceso de baja de tasas de interés, defraudando las expectativas del mercado que actualmente espera los primeros
recortes en el segundo trimestre de 2024.

« Considerando el “error” en que habria incurrido la Reserva Federal, al comenzar el proceso de ajuste monetario en forma tardia (marzo de 2022),
es esperable que en el proceso de baja de tasas tenga un sesgo mas bien conservador, tomando el riesgo de provocar una recesion moderada.
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Recomendacién de Corto Plazo (6 a 12 meses)
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