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® VISION Economia Global

Indices de Sorpresa Econdmica

. Las sorpresas positivas en la publicacion de datos econdmicos
o - - =+ Estados Unidos continuaron concentrandose en Estados Unidos, lo que contribuye al

Zona Epro optimismo sobre la evolucion de la economia en el corto plazo y reduce
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30 El PMI de servicios sigue apuntando a una sélida expansién economica.
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EE.UU.: PMI Manufacturas y Servicios
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D visioN Economia Estados Unidos

EE.UU.: Utilidades de las Empresas y Ofertas de Trabajo
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Estados Unidos Elecciones

(Quién lidera las encuestas?

Promedio de encuestas nacionales
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las encuestas se muestran como circulos para cada candidato. Las encuestas
con mayor peso en la media tienen circulos més grandes. Fuente: Promedios de The New York Times; encuestas
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A una semana de la eleccion presidencial en Estados
Unidos, el resultado aparece muy incierto.

Las preferencias en los “estados péndulos” muestran
diferencias muy pequenas. En las dltimas semanas,
Trump ha aumentado su intencién de voto.

VOTOS ELECTORALES
ESTADOS “PENDULO” (para ser electo se necesitan
270)
NEVADA 6
ARIZONA 11
GEORGIA 16
C. DEL NORTE 16
PENSILVANIA 19
MICHIGAN 15
WISCONSIN 10
TOTAL 93
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Estados unidos Tasas de Interés.

EE.UU.: Expectativas de Inflacidon Implicitas

3.0 4

2.9 4 I
— CPI 2¥rs Swap
S ' 1 1 o CPITYrSwap
273 I I I | — CPI 10Yrs Swap

Yo, %

15 T T T T T T T T T T T T

3o

r2.9

-8

27

29 5 12 19 26 2 9 16 23 30 7 14
Jul 2024 Aug 2024 Sep 2024 Qct 2024

21

1.5

El incremento de las tasas del Tesoro a diferentes plazos se asocia al
alza que mostro6 en las encuestas Trump, ya que un eventual gobierno
republicano se asocia a un mayor crecimiento econémico, a un
aumento del déficit fiscal y a una mayor dificultad para llevar la
inflacion a la meta del 2%.

Las sorpresas positivas de los indicadores econémicos empujaron las
tasas de mediano plazo al alza.

EE.UU: Tasas Bonos del Tesoro
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Estados Unidos Tasas de Interés

EE.UU: Tasas Reales Bonos del Tesoro

Las expectativas del mercado respecto del proceso de recorte de la

% tasa de interés de la Reserva Federal apuntan a que, a mediados del
proximo afo, la tasa se ubicaria entre 3,75% y 4,00%.
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Evolucion Mercados

Rentabilidades Bolsa Moneda Local (%)

o oo ] oo
MSCI ACWI 20.1
MSCI World -1 3 -O 5 16 9 21.8
MSCI EM -1.8 -3.1 10.9 7.8 7.0
S&P500 -1.0 0.8 21.8 5.5 24.2
NASDAQ 0.2 1.8 23.4 2.6 43.4
RUSSELL 2000 -3.0 -1.0 8.9 8.9 15.1
EuStock 50 -1.0 -0.3 8.4 -0.9 12.1
DAX -1.0 0.7 16.2 6.0 20.3
FTSE100 -1.3 0.1 6.7 0.9 3.8
Topix -2.6 -1.0 10.6 -5.8 25.1
Hang Seng -1.0 -2.6 20.8 19.3 -13.8
Shanghai (China) 1.2 1.1 10.9 12.4 3.7
KOSPI -0.4 -0.4 -2.7 -7.3 18.7
FTSE TAIWAN 50 -1.0 8.2 46.0 -3.1 24.9
SENSEX (INDIA) -2.2 -5.8 9.9 6.7 18.7
MEXICO -2.3 -1.3 -9.8 0.1 18.4
BOVESPA -0.5 -1.5 -3.2 6.4 22.3
IPSA 1.7 4.1 9.0 1.2 17.8
Global (Barclays Mult.) -0.9 -3.0 0.7 7.0 6.0
Global Corporate BBB -1.0 -2.0 3.9 5.7 9.6
EE.UU. High Yield -0.4 -0.5 7.5 5.3 13.4
EMBI -1.0 -1.8 6.1 6.1 10.4
Indice Délar 0.7 3.5 2.9 -4.8 -2.1
Euro -0.7 -3.1 -2.2 3.9 3.1
Yen Japon -1.8 -5.7 -7.4 12.0 -7.0
RMB China -0.3 -1.4 -0.3 3.5 -2.8
Libra RU -0.7 -3.1 1.8 5.8 5.2
Real Brasil -0.3 -4.5 -15.0 2.6 9.0
Peso Chile 0.6 -5.1 -7.1 4.6 -3.7
Cobre -0.3 -4.0 12.3 3.7 2.1
Oro 1.0 4.3 33.2 13.3 13.1
Petréleo (WTI) 3.7 5.3 0.2 -16.4 -10.7

El alza de las tasas de interés de mediano y largo plazo, sumado a la

incertidumbre sobre el resultado de la eleccién presidencial del 5 de noviembre en
Estados Unidos, afectaron a las bolsas internacionales. En las Ultimas semanas,

solo las bolsas de EE.UU. muestran retornos positivos.

Evolucion Bolsas Internacionales 2024
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Evolucion Sectores

Rentabilidad Sectores (%,

Days

MSCI ACWI -1.3 -0.7 16.3 20.1

MSCI ACWI Value -2.1 -1.7 12.1 8.8 8.8
MSCI ACWI Growth -0.5 0.2 20.5 3.9 32.1
Technology 0.0 1.8 29.7 1.7 52.4
Financial -2.1 -0.5 16.7 8.8 12.7
Industrial -2.6 -2.4 11.3 9.9 17.3
HealthCare -2.7 -3.4 9.9 6.8 3.1

Cons. Disc. -0.5 -2.4 9.3 7.3 24.9

Cons. Staples -1.8 -4.3 2.5 9.3 -1.4
Communications -2.1 -1.8 7.4 7.6 9.4
Materials -1.9 -3.8 13 6.9 7.2

Energy -0.5 -0.6 -33 -2.4 4.8

Utilities -2.1 -3.2 12.7 11.9 14

A nivel global, el sector de tecnologia registra un retorno positivo en octubre. Este
sector, junto con comunicaciones, son los Unicos que exhiben recientemente
incrementos en las utilidades proyectadas para los proximos 12 meses.

MSCI ACWI : EPS 12M Fwd Sectores
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Tasas Bonos (%) El incremento de las tasas base elevod los YTM que ofrece el riesgo
----- crediticio. EI muy bajo spread hace que la “defensa” de los bonos
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< Iboxx $ High Yield 7.39 7.15 7.62 8.73 3.42 2.16
E JPMorgan EMBI Global 7.70 7.49 7.85 8.56 6.65 1.16
'_
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Conclusiones y Recomendacion (3 a 6 meses)

Acciones

Los fundamentos para la inversion en acciones siguen siendo positivos, sobre todo en Estados Unidos. La
correccién de octubre se da luego de una fuerte alza en los meses anteriores.

Los reportes de utilidades del tercer trimestre y las proyecciones a futuro de las grandes tecnoldgicas, que se
conoceran esta semana, seran clave para el rumbo de las bolsas en las proximas semanas. Por otra parte, en la
medida que los resultados de las empresas sigan aumentando, se ve dificil un ajuste del mercado laboral que a su
vez afecte negativamente las perspectivas del consumo privado.

Bonos

Los bonos con riesgo crediticio y baja duracion aparecen como los mas atractivos. La preocupacion sobre las
implicancias fiscales que tendria un triunfo de Trump (sobre todo si los republicanos ganan el control del Congreso)
impulsé las tasas al alza y presenta el riesgo de mayores incrementos.

Monedas

El mejor desempefio economico de Estados Unidos y la debilidad de Europa, junto con la visiéon de que la Fed
deberia ser menos agresiva en el proceso de recorte de la tasa de interés, dejan muy poco espacio para la
depreciacion del dolar en los préximos meses.
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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 prediccion del
rendimiento futuro del mercado.
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