#d ZURICH

Reporte
Semana

22 de abril de 2024

Destacados

e Indicadores de Actividad
Econémico se mantiene
resiliente en LatAm.

e  En Brasil el indicador de
Actividad Econdmica se
mantiene en territorio expansivo
en febrero.

e Los mercados burséatiles
mundiales caen bruscamente,
con el S&P 500 cayendo un 3%
y el Topix de Japén cayendo
casi un 5% en la semana.

e Lacombinacién de agresiones
entre Israel e Irdan y los
crecientes temores de que las
tasas de interés se mantengan
altas por mas tiempo llevaron a
una toma de ganancias en las
acciones.

e Lamayoria de los datos de
actividad econémica de China
correspondientes a marzo fueron
débiles

Sin embargo, nos mantenemos
en nuestra prevision de
crecimiento del PIB real del 4,9%
para este ano, principalmente
por razones de calculo
estadistico.

Actividad econdmica se mantiene resiliente en Brasil, impulsada por las

ventas al por menor.
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En un contexto en el que la actividad econdmica se mantiene solida en Brasil, México y Chile,
la inflacién se ha ralentizado, aunque se mantiene por encima del punto medio de los rangos
meta de inflacion, expectativas de menos de dos recortes por parte de la Reserva Federal y el
escalamiento en las tensiones geopoliticas en el medio oriente generaron una depreciacion
en las monedas de la region y alzas en las tasas de interés.

En Brasil el indicador de actividad econémica de febrero mostré un crecimiento de 0,4% M/M
(desde 0,52% en enero), acumulando un alza de 2,59% A/A, levemente encima de lo anticipado
por el mercado (2,55%). A nivel de sectores, las ventas al por menor (+0,96% M/M) fueron el
principal impulsor de la expansion en la actividad econdmica. Lo anterior EI mercado laboral
se ha mantenido apretado y el ingreso laboral ha mostrado alzas en términos reales, lo cual ha
impulsado la demanda, que ha logrado compensar las tasas de interés que se mantienen en

niveles contractivos.

LatAm

En Chile, los indicadores sectoriales y la tasa
de desempleo han sorprendido
positivamente a los mercados.

Una semana volatli en los mercados
financieros vio pérdidas tanto en los
mercados de acciones como en los de bonos
gubernamentales, aunque los precios del
petroleo en realidad cayeron modestamente
a pesar de la escalada de la crisis en el Medio
Oriente. Los primeros ataques directos por
parte de lIsrael e Irdn marcaron un giro
inquietante de los acontecimientos, pero
muchos los consideraron una demostracion
de fuerza mas que el comienzo de una guerra
abierta entre los dos viejos adversarios.
Ciertamente, la respuesta en los mercados
petroleros fue alentadora, aunque el riesgo de
cometer errores en un entorno asi es alto. Los
inversores en acciones globales parecieron
descontar una prima de riesgo mas alta, pero
esto fue soélo una parte de la historia la
semana pasada. Los datos de EE UU y los
comentarios de las autoridades una vez mas
hicieron retroceder las expectativas sobre

cuando se realizaria el primer recorte de tasas
por parte de la Reserva Federal, elevando las
tasas de los bonos globales, a pesar de los
crecientes riesgos geopoliticos. Las acciones
estadounidenses  cayeron  bruscamente
durante la semana: el indice Nasdag, sensible
a las tasas de interés, perdid un 55% y
algunos nombres clave como Tesla y Nvidia
cayeron un 14%. Si bien Nvidia sigue
subiendo mas del 50% este ano, la caida del
40% en Tesla muestra que los inversores se
han vuelto mas exigentes, un tema que
creemos que continuard a medida que
avance la temporada de resultados. Hasta
ahora consideramos las caidas en los
mercados accionarios como una correccion
tardia dentro de una tendencia alcista del
mercado, pero reconocemos que, dadas las
tasas de interés y la incertidumbre
geopolitica, comprar la caida requiere cierto
grado de precaucion.
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