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Destacados

e En Chile, el -crecimiento
secuencial se consolida.

El dato de octubre del Imacec
fue positivo, elevando los riesgos
al alza para nuestra proyeccion
de crecimiento del 2,4% para
2025, especialmente por el
fuerte efecto arrastre hacia los
ultimos meses del afo.

e Los mercados globales
accionarios repuntan cerca de
maximos histéricos.

La reciente correccion resulté ser
de corta duracion, ya que el
sentimiento de los inversores
mejord ante las expectativas de

El crecimiento secuencial se consolida y eleva riesgos al alza para el

crecimiento de 2025
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recortes de tasas de la Fed y la
continuidad del auge de la A

En Reino Unido, la canciller
Reeves restaura el margen fiscal
al elevar la carga tributaria a un
maximo desde la posguerra.

Los mercados  financieros
recibieron con agrado el anuncio
del Presupuesto de Otofio, con
una caida significativa en los
rendimientos de los bonos del
Estado y una apreciacién de la
libra frente al dolar
estadounidense y el euro.

El Imacec mantuvo su tendencia positiva en octubre, registrando un avance de +0,7% mensual
frente al +0,4% de septiembre, segun la serie desestacionalizada. En términos interanuales, el
indice se desacelerd a 2,2% (desde 2,7%), superando el consenso de Bloomberg (2,0%) pero
qguedando levemente por debajo de la Encuesta de Expectativas Econémicas del Banco
Central (2,3%). Esta diferencia se explica principalmente por la mineria, dado que el Imacec no
minero crecio 2,6% (vs. 2,5% esperado). Por sectores, el comercio liderd nuevamente con un
solido +8,1%, confirmando la resiliencia del consumo privado como pilar del crecimiento en
2025. Los servicios aumentaron 2,5%, mientras que la industria manufacturera avanzo 1,8%,
moderandose respecto al mes previo (3,4%) aunque con mejora secuencial. La mineria sigue
en contraccion interanual (-1,6%), pero acumula dos meses consecutivos de expansion
mensual (+2,4% en septiembre y +1,4% en octubre), reflejando la normalizacién gradual tras el
incidente en El Teniente. En conjunto, el dato de octubre es positivo: el crecimiento secuencial
continua al alza, apoyado en el consumo y mineria, pese a un mercado laboral con debilidades
estructurales. Este resultado eleva riesgos al alza para nuestra proyeccion de 2,4% en 2025,
especialmente por el efecto arrastre hacia los Ultimos meses del afo.

EE.UU.

La estrategia de comprar en los retrocesos
vuelve a dar resultados

Tal como sospechabamos, el mercado alcista
sigue firmemente en pie, y el retroceso y la
volatilidad de las ultimas semanas han
resultado ser, en efecto, una pausa que
refresca. Tras caer poco mas del 5%, el S&P
500 repuntd un 3,7% en una semana
acortada por el Dia de Acciéon de Gracias,
dando a los inversionistas mucho por lo que
estar agradecidos. El indice de volatilidad VIX
en EEUU. se desplomo, ya que varios
factores calmaron la ansiedad de los
inversores. Las acciones globales se
mantuvieron sodlidas, y la exposicion a
tecnologia vuelve a estar muy demandada,
impulsando al Nasdaqg un 4,9% en los cuatro
dias de negociacion, con Google liderando la
subida con un 6,8%. Los inversores se
sintieron alentados por el mantenimiento de

niveles clave de soporte en las acciones, el
didlogo entre los presidentes de EE.UU. y
China, y los comentarios moderados de
miembros de la Fed que elevaron las
probabilidades de un recorte de tasas la
proxima semana de menos del 30% a mas del
80%. Seguimos creyendo que un recorte es
altamente probable, con algunos datos mas
débiles la semana pasada reforzando esa
vision. La caida en los rendimientos de los
bonos también apoyd el tono de apetito por
riesgo, con los rendimientos del Bono del
Tesoro estadounidense a 10 anos cayendo
por debajo del 4% el viernes. En
consecuencia, parece que el contexto macro
y los patrones estacionales pueden respaldar
nuevas ganancias en el mercado.
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