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Fundamentales y eventos relevantes

- La inflación en la Eurozona se desaceleró en marzo hasta 2,4% a/a, ligeramente más de lo esperado
por los analistas, quienes preveían que se ubicara en 2,5% a/a, por debajo de la de 2,6% en febrero. La
menor inflación continuó soportada por la desaceleración de la inflación de alimentos, los bienes
transables y los precios de la energía. La inflación subyacente, que excluye alimentos y energía, logró
desacelerarse y se ubicó en 2,9% en marzo, por debajo de lo que esperaba el promedio de analistas
que proyectaba 3,0% y de la de 3,1% del mes anterior. Sin embargo, se evidenció persistencia de la
inflación del sector servicios, que completa cinco meses consecutivos inalterada en 4,0% a/a.
Adicionalmente, se conocieron las cifras de mercado laboral en febrero, mes en el que la tasa de
desempleo se mantuvo estable en 6,5%, en línea con las expectativas de los analistas. La tasa de
desempleo se mantiene en niveles inferiores a la prepandemia, lo que evidencia la resiliencia del
mercado laboral a pesar de la desaceleración de la actividad económica. El resultado de los
indicadores conocidos refuerza el escenario central del Banco Central Europeo de mantener sus
tasas en los niveles actuales y evite que los riesgos asociados a un mercado laboral fuerte se
traduzcan en mayores salarios y en consecuencia en un repunte de la inflación. Las probabilidades
de recortes de tasas del BCE, implícitas de la curva de bonos soberanos, se mantuvieron estables, en
las que se espera estabilidad de las tasas en la reunión de abril y el inicio del ciclo de recortes en
junio de este año.

- Las nóminas privadas ADP en EE. UU. se ubicaron por encima de lo esperado y siguen mostrando la
solidez del mercado laboral. La creación de puestos de trabajo privado fue de 184 mil en marzo, por
encima de las 140 mil que estaban esperando el promedio de analistas y que las 155 mil nuevos del
mes anterior (cifra que además fue revisada al alza desde 140 mil). La mayor contratación provino del
sector servicios, que en el mes aportó 142 mil empleos, más que los 118 mil agregados en febrero. La
información del consolidado del mercado laboral se conocerá el viernes, para la que el promedio de
analistas espera una generación de nóminas no agrícolas de 214 mil, por debajo de los 275 mil de
febrero, aunque proyectan que la tasa de desempleo se reduzca a 3,8% desde el 3,9% anterior, lo que
mantiene el diagnostico de un mercado laboral aun resiliente que no ha permitido una mayor
desaceleración de la inflación núcleo.

- El Banco Central de Chile recortó su tasa 75 pbs hasta ubicarla en 6,50%, en línea con lo que
esperaba el promedio de analistas y menor al recorte de 100 pbs de la reunión de febrero. En el
comunicado de la reunión el Emisor expuso los principales argumentos de su decisión, de los que se
destacan: La inflación mensual de enero y febrero superó lo previsto, lo que hizo aumentar la
inflación hasta 3,6% en febrero (3,2% en enero); los datos de finales de 2023 e inicios de 2024
muestran un contraste entre una actividad algo mejor que lo previsto y una demanda más débil; en
lo que va de 2024, los datos de Índice Mensual de Actividad Económica (Imacec) han mostrado un
crecimiento por encima lo esperado. “Esto se asocia principalmente a factores de oferta y un mayor
impulso externo, aunque también incidieron los servicios” y que el mercado laboral mantiene
coherencia con la trayectoria del ciclo económico. Finalmente, el comunicado cerró mencionando
que: “El Consejo prevé que, en línea con el escenario central del Informe de Política Monetaria de
marzo, la Tasa de Política Monetaria seguirá reduciéndose. La magnitud y temporalidad del
proceso de reducción de la TPM tomará en cuenta la evolución del escenario macroeconómico y
sus implicancias para la trayectoria de la inflación”. El promedio de analistas prevé que el ciclo de
recortes continúe hasta llevar la tasa de referencia al 4,25% en diciembre de este año.

Las claves del mercado

- Los mercados internacionales operan al inicio de la jornada con movimientos mixtos. El índice Dow
Jones sube 0,26%, mientras que el S&P 500 cae 0,04%. En Europa, el índice Eurostoxx 50 registra una



valorización de 0,29%. Los tesoros en EE. UU operan con desvalorizaciones frente al cierre anterior. El
rendimiento del papel a 10 años se ubica hoy en 4,39%.

- Los precios del petróleo operan con ganancias, como consecuencia del avance del conflicto en
medio oriente, además de la reunión de ministros técnicos de la OPEP+ en la que no se modificaron
los planes de producción, declarando que los miembros del grupo se sentían “conformes” con los
niveles actuales. La referencia Brent cotiza en US$89,73/barril, mientras la referencia WTI en USD
$85,87/barril.

- En Colombia, la tasa de cambio opera sobre USDCOP $3.828,88, sin cambios significativos frente al
cierre anterior de $3.828,00, sin embargo, al inicio de la jornada la tasa de cambio operó sobre
$3.802,5, su nivel más bajo en el año. Esto en medio de un comportamiento mixto de las monedas de
los países pares de la región.


