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“La vida es un 10% lo que te sucede y un 90% de coémo

. o indice de sorpresas econémicas
reaccionas a ello.

(Grafico 1)
-CHARLES R. SWINDOLL
Los recientes datos de inflacién confirmaron lo que 90 - - 90
veniamos adelantando durante las ultimas semanas y el 75 4 L 75
mercado redujo considerablemente su expectativa de 50 A / L 50
recortes de la tasa de interés a lo largo del afio. Sin 45 4 L 45
embargo, no todo seria malo ya que el mercado laboral 30 J L 30
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 12 de abril del 2024.
UN DATO QUE NADIE QUERIA QUE SORPRENDA
Durante la semana pasada, los datos econdmicos indice de precios al consumidor
sorprendieron al alza (ver Gréfico 1). Sin embargo, esto (Grafico 2)
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no indica que sea algo positivo, ya que el dato que

Inflacion Subyacente

sorprendié fue el que justamente nadie queria: la 8 Inflacién General
inflacion. Como lo adelantamos en el Market InSight
anterior existian presiones inflacionarias claras, tales
como el aumento en los salarios y los conflictos 4
geopoliticos que aumentan los costos de energia y 5
restringen la oferta de suministros. Las cuales
terminaron impactando en los datos de inflacion hasta 0 — -0
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en su variante mas limpia (ver Grafico 2), vy 5 8 5 & % 8 8 5 & = g8
desvanecieron las probabllldades de un primer recorte Fuente: Bloomberg. Informacién al 10 de abril del 2024.
en la reunion de junio que a inicios de afio eran muy altas
(ver Gréfico 3). Expectativas de recortes para la reunién de la Fed
¢QUE NOS DICE LA FED? durante junio
. . (Gréfico 3)
La Reserva Federal menciono en sus minutas 100% - - 100%
correspondientes a la reunidén de marzo que los avances [ e
. . . . . 80% A - 80%
en el descenso inflacionario son desiguales y que aun no
tienen la confianza suficiente para considerar recortes 60% - - 60%
en el muy corto plazo (ver Grafico 4). Argumento que se
- . . ) 40% \ - 40%
fortalecio luego de conocerse la inflacion de marzo. Sin
embargo, no se descartan los recortes para el presente 20% - 20%
afo, ya que la inflacién se ha desacelerado durante casi 0% 0%
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todo el 2023 y si bien esta teniendo algunas trabas en T332 3332333333
. . . R R -
los ultimos meses, nuestra expectativa es que continue == 5 £ w0 =2 o s 5 <
cayendo alo |ar0 del afo hasta su meta del 2%. Fuente: CME FedWatch Tool. Informacion al 15 de abril del 2024.
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En esta misma linea, mantenemos esperamos que el
primer recorte se materialice en la segunda mitad del
2024, debido principalmente a un mercado laboral que
empezaria a mostrar debilidad.

UN MERCADO LABORAL MAS FRIO

Esperamos un debilitamiento en el mercado laboral
debido a que: i) los planes de contrataciéon de las
pequeias empresas continlan cayendo (ver Grafico 5),
i) se anticipa que las empresas sigan reportando
despidos (ver Grafico 6) y iii) los empleos creados no son
a tiempo completo ni de calidad y en multiples casos las
personas no pueden cubrir su costo de vida promedio.
Factores que deberian enfriar al mercado laboral en el
corto plazo y presionar a la Fed para considerar recortes
mas pronto de lo esperado, ya que uno de sus
principales argumentos para mantener las tasas altas
tiene mucho que ver con la salud del empleo.

¢COMO REACCIONARON LOS MERCADOS?

Luego de los datos de inflacidn, los rendimientos de los
bonos del tesoro de mediano plazo alcanzaron niveles
no vistos desde noviembre del afio pasado (ver Grafico
7). Sin embargo, esperamos que los rendimientos
retomen su camino a la baja en linea con la caida de la
inflacion y la desaceleracién del mercado laboral.

Por el lado de acciones, luego de la correccidon que vimos
la semana pasada, parece haber entrado en un periodo
de consolidacién, donde vemos que se va perdiendo la
fuerza inicial del rally (ver Gréfico 8), debido al ajuste del
sentimiento del mercado que baja en linea con las
menores expectativas de recortes. En esta misma linea,
los ataques acontecidos de Iran a Israel durante el fin de
semana crearon una mayor volatilidad en los mercados.

Comentarios de los miembros de la Reserva Federal
(Gréfico 4)

“La desaceleracion de la inflacién estd en curso pese a tener
algunos obstdculos. Por ello, mantenemos cautela hasta tener
la confianza suficiente para empezar los recortes que tendrdn

lugar en el presente afo”.

Fuente: Reuters. Informacion al 12 de abril del 2024

Planes de contratacion de las pequefias empresas
frente al crecimiento de contrataciones

(Grafico 5)
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 37 de marzo del 2024.

Anuncios anticipados de recortes frente a los
nuevos subsidios por desempleo

(Grafico 6)
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 05 de abril del 2024.
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Rendimientos del tesoro americano a 10 afios
(Grafico 7)
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Fuente: Stockcharts. Informacidn al 12 de abril del 2024
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S&P 500: Grafico histérico
(Grafico 8)
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Fuente: Stockcharts. Informacion al 15 de abril del 2024.
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