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Destacados

e Los bancos centrales de LatAm
adoptan un tono mas cauteloso a
medida que aumentan los riesgos
geopoliticos

El BCCh mantuvo la TPM sin
cambios mientras adopta un
enfoque de reunién a reunion
hacia adelante. Banxico recorto la
tasa en medio de una votacion

dividida 'y un tono mas
conservador.
e Un nuevo maximo para el

petréleo, con la volatiidad en
renta variable aumentando con
fuerza.

Con poca evidencia de panico
entre inversores hasta ahora y
pérdidas aun moderadas,
seguimos viendo los riesgos para
las acciones sesgados a la baja

e Los datos de la Eurozona reflejan
el impacto geopolitico

Encuestas de crecimiento caen
significativamente, mientras que
las primeras cifras regionales de
inflacion de marzo aumentan con
fuerza

Los bancos centrales de LatAm adoptan un tono mas cauteloso a
medida que aumentan los riesgos geopoliticos
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En Chile, el Banco Central mantuvo la tasa de politica monetaria sin cambios en 4,5 por ciento,
en linea con las expectativas. Aunque la dinamica inflacionaria acumulada en el afo venia
respaldando mayores recortes, el estallido del conflicto en Medio Oriente deterioré de manera
significativa las perspectivas, con la autoridad monetaria ahora proyectando que la inflacion
suba al 4 por ciento interanual ya en el segundo trimestre, desde 2,4 por ciento en febrero. Si
bien el Consejo prevé que estos efectos se disipen en el mediano plazo, con la inflacion
volviendo a la meta en 2027, la elevada incertidumbre justificard un enfoque prudente y una
evaluacion reunion por reunion hacia adelante. En México, el Banco Central recort¢ la tasa de
politica monetaria en 25 puntos base hasta 6,75 por ciento, a pesar de que las expectativas
de mercado se habian desplazado recientemente hacia una decision de mantener la tasa sin
cambios, en un contexto de deterioro del panorama geopolitico y de una reciente aceleracion
de lainflaciéon. Aun asi, la votacion estuvo dividida 3 a 2, con un miembro adicional de la Junta
inclinandose hacia una postura mas conservadora, mientras que el comunicado adoptd un
tono mas restrictivo, aunque aun sugiere que un recorte adicional de 25 puntos base sigue
siendo posible. Con este teldn de fondo, si bien la reunién de mayo podria traer una pausa,
mantenemos nuestra proyeccion de una tasa de politica monetaria de 6,5 por ciento hacia fin
de afo, dada la inclinacion dovish de Banxico.
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Un nuevo maximo para el petréleo, con la
volatilidad en renta variable aumentando con
fuerza.

En una semana dificil para la renta variable, siquiera haya alcanzado territorio de

muchos mercados comenzaron con un mejor
tono. La extension de la pausa de EE. UU. en
los ataques a instalaciones energéticas en
Irdn vy las expectativas de negociacion
impulsaron las acciones. Lamentablemente,
esto fue de corta duracion, con Iran aun
controlando el Estrecho de Ormuz y sin
mostrar prisa por negociar. El intercambio
continuo de ataques y la entrada de los
Huties respaldados por Irdn en ofensivas con
misiles contra Israel intensificaron las
tensiones. Con los precios del petréleo en un
nuevo maximo desde el inicio del conflicto y
el indice de Volatilidad VIX repuntando
(aunque por debajo del ‘Liberation Day’),
sorprende que el MSCI World Equity Index ni

correccion de -10%. El indice cayd otro -1,5%
en la semana, tras haber subido 2% hasta el
miércoles, pero permanece solo -87% por
debajo de su maximo histérico del mes
pasado. Mientras que el Euro STOXX 600y el
FTSE 100 lograron pequefias ganancias en la
semana, lo mismo no ocurrio con las
empresas tecnoldgicas estadounidenses. El
Nasdaqg se encuentra ahora en plena fase de
correccion, con una caida de -12,6% desde su
maximo. Con poca evidencia de panico entre
los inversores hasta ahora y pérdidas de
mercado aun relativamente moderadas,
seguimos viendo los riesgos para las
acciones sesgados a la baja.
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