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Fundamentales y eventos relevantes

- Las cifras del mercado laboral sorprendieron al mercado en la jornada de hoy. La creación de nóminas
no agrícolas fue de 275 mil en febrero, por encima de las 200 mil esperadas por el promedio de analistas y
de las 229 en enero (corregida a la baja desde las 353 de la primera estimación). A pesar de la sorpresa al
alza en el dato de febrero, la corrección a la baja de los datos en los dos últimos meses produjo un
incremento en la tasa de desempleo hasta 3,9% en febrero, por encima de la esperada por el promedio de
analistas y de la observada en enero, en ambos casos en 3,7%, aunque continúa por debajo de la NAIRU
(tasa de desempleo que no genera presiones inflacionarias). Los salarios desaceraron su ritmo de
crecimiento hasta 4,3% en febrero, en línea con lo que esperaba el promedio de analistas y menor al de
4,4% en enero. La información del mercado laboral entrega información relevante para la expectativa de
movimiento de las tasas de interés de la FED, que el promedio de analistas y el mercado espera inicie su
ciclo de reducciones en junio y complete 100Pbs de bajada a final del año hasta ubicarse en el rango
4,25% y 4,50%.

- La inflación en Chile sorprendió al alza en febrero al acelerarse hasta 4,5% a/a, más de lo que estaba
esperando el promedio de analistas que proyectaban se ubicara en 4,1% a/a y subiendo desde la de 3,8%
en enero. A pesar de la aceleración del último mes, la expectativa es que vuelva a reducirse a lo largo de
2024 hasta ubicarse en 3,2% a final del año, lo que va a permitir continuar con la reducción de las tasas de
interés del Banco Central de Chile, desde el 8,25% actual hasta el 4,45% a final del año. Todo lo anterior en
medio de una actividad económica debilitada que llevó a una contracción del PIB del 0.1% en 2023, que se
espera se recupere hasta un crecimiento de 1,9% en 2024.

- La inflación mensual en Colombia fue de 1,09% en febrero, por encima de la esperada por el promedio
de analistas de 1,02%, pero que remplaza una de 1,66% en febrero del año anterior; lo que permitió una
nueva desaceleración de la inflación anual hasta 7,74%, 61Pbs por debajo de la de 8,35% observada en
enero. La desaceleración de la inflación anual se dio en todas las agrupaciones de gastos: i) los bienes
transables beneficiados por la menor demanda agregada y la apreciación de la tasa de cambio, ii) el buen
comportamiento en los precios de los alimentos demuestra una baja afectación por el fenómeno del
niño, ii) los servicios se beneficiaron por una menor indexación, iv) y los regulados ya no se encuentran
presionados por los fuertes incrementos de los precios de la gasolina que se dieron el año pasado. Así las
cosas, las inflaciones núcleo lograron una nueva desaceleración en febrero, la inflación sin alimentos se
ubicó en 9,19%, la “sin alimentos ni regulados” en 7,29% y la “Núcleo 15” en 8,06%. Todo lo anterior, es una
antesala positiva a que el Banco de la República continúe la reducción de las tasas de interés, que el
promedio de analistas espera sea de 50Pbs en la reunión de marzo, y continúe a lo largo del año hasta
ubicarla en 8,25% en diciembre.

Las claves del mercado

- Los mercados internacionales inician la jornada con movimientos positivos. El índice Dow Jones sube
0,34%, mientras que el S&P 500 lo hace 1,03%. En Europa, el índice Eurostoxx 50 registra una valorización
de 0,17%. Los tesoros en EE. UU operan con valorizaciones frente al cierre anterior. El rendimiento del
papel a 10 años se ubica hoy en 4,07%.

- Los precios del petróleo operan con caídas, pues corrigen las presiones al alza después de un nuevo
ataque a una embarcación en el mar rojo que dejo 8 muertos y que aumentan la incertidumbre frente a
un aumento en las tensiones en el medio oriente. La referencia Brent cotiza en US$82,70/barril, mientras
la referencia WTI en USD $78,63/barril.

- En Colombia, la tasa de cambio opera sobre USDCOP $3.908,50, a la baja frente al cierre anterior de
$3.918,95 en línea con el comportamiento del peso chileno, el mexicano y el sol peruano, y en contraste
con la depreciación del peso argentino y el real brasilero.


