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Fundamentales y eventos relevantes

- En Estados Unidos, distintos miembros de la FED se han pronunciado ante los medios. Raphael
Bostic, presidente de la FED de Atlanta declard que la inflacion ha bajado mas de lo esperado y esta
en camino de alcanzar la meta de 2,0%, “aunque es demasiado pronto para declarar victoria”. En
cuanto a su postura de politica monetaria, Bostic menciond: “Estamos en una posicion muy solida
en este momento”, lo que sugiere estabilidad en las tasas en el corto plazo. De hecho, el presidente
de la FED de Atlanta resaltd que su expectativa es de dos recortes de tasas este ano, menos que los
tres recortes de la Reserva Federal como conjunto, expuestos en el Ultimo Dot-Plot y muchos menos
gue los seis recortes que descuentan actualmente las implicitas de los Tesoros. Por otra parte,
Michael Barr, vicepresidente de supervision de la Reserva Federal, se refirid puntualmente al
Programa de Financiamiento que se implementd para aliviar las presiones de la crisis del Silicon
Valley Bank el ano pasado. Al ser disefiado “para una emergencia” y habiéndose disipado parte de los
riesgos, el programa expirara el 11 de marzo de este afno. Barr mencioné también que el Emisor esta
revisando temas como los requerimientos de capital de los grandes bancos y el impacto del
programa de emergencia sobre el acceso de los consumidores al crédito e hipotecas.

- La inflacion en Chile se ubico en 3,9% a/a al cierre de 2023, desacelerdandose incluso mas de lo que
esperaba el promedio de los analistas, quienes preveian una desaceleracion hasta 4,4% a/a desde el
4,8% afa anterior. Diez de las doce divisiones que conforman la canasta del IPC contribuyeron a la
desaceleracién de la inflacion. En este contexto, la inflacién subyacente se desacelerd hasta 5,4% a/a
en diciembre, por debajo de la de 6,0% a/a anterior. El resultado de la inflacidén, sumado a la
contraccidén esperada del PIB para el consolidado de 2023 de 0,1% soportan las expectativas de los
analistas de continuidad en el ciclo de recortes de tasas del Banco Central de Chile. La incertidumbre
estara en la magnitud de los recortes, ya que en diciembre el Emisor acelerd el ritmo de reducciones
con un recorte de 75 pbs, superior al de 50 pbs de las reuniones anteriores, hasta ubicarla en 8,25%.
La encuesta a analistas mas reciente de Bloomberg sugiere que el Banco Central moderaria
nuevamente los recortes, con dos bajadas de 25 pbs en sus reuniones del primer trimestre, ciclo que
continuaria hasta llevar la tasa al cierre de 2024 al 5,5%. En contraste la inflacidon en México repuntd y
cerrd el afio en 4,66% a/a, por encima del 4,57% a/a esperado por los analistas y el 4,32% a/a anterior. A
pesar del repunte de la inflacién, la medida subyacente continud desacelerandose hasta ubicarse en
5,09% a/a, incluso méas de lo esperado (515% a/a), desde el 530% a/a en noviembre. La inflacion
subyacente aun alejada del objetivo de largo plazo del Banxico, sumada a la resiliencia de la
actividad econdmica que posiciona a México como la economia de mayor crecimiento de los paises
pares de la regidon, agregan incertidumbre a la fecha de inicio del ciclo de recortes de tasas. Segun la
ultima encuesta de Bloomberg, los analistas prevén el primer recorte en 1724, de tan solo 25 pbs. El
ciclo de bajadas continuaria hasta cerrar el ano con una tasa de referencia de 9,0% desde el 11,25%
actual.

- En Colombia, el indice de Precios al Consumidor (IPC) en diciembre registré una variaciéon mensual
de 0,45%, por debajo de las expectativas de los analistas de 0,58% y por debajo de la variacion del
mismo mes del ano anterior de 1,26%, lo que permitié una nueva desaceleracion de la inflacion anual
hasta 9,28% desde el 10,15% a/a en noviembre. En diciembre y como en meses anteriores, alimentos,
bienes y servicios soportaron la desaceleraciéon anual de la inflaciéon, con un mayor aporte a la
desaceleracion por parte del grupo de alimentos, seguido de los bienes transables. El
comportamiento de los precios de bienes transables continu6 favorecido por la desaceleracion del
consumo de los hogares y la apreciacion de la tasa de cambio. En contraste, el grupo de “Regulados”
presioné nuevamente al alza la inflacion y no permitié una mayor desaceleracion de la total, por un
incremento mensual significativo de la electricidad al norte del pais. Adicionalmente, el rubro de
arrendamientos presioné nuevamente la inflacion al alza, como consecuencia de la continua
indexacion a la inflacidon del afno anterior. En medio de lo anterior, las inflaciones basicas registraron
un desempeno positivo durante el mes. La inflacion sin alimentos se desaceleré hasta 10,33% desde
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10,61% a/a, mientras la inflacién sin alimentos ni regulados se desacelerd hasta 8,42% a/a desde 8,86%
a/a. Finalmente, la inflacidon nucleo 15 se ubicd en 9,46% a/a, por debajo del 9,84% a/a en noviembre.

Las claves del mercado

- Los mercados internacionales operan con movimientos marginales esta jornada. El indice Dow
Jones cae 0,01%, mientras que el S&P 500 lo hace 0,02%. En Europa, el indice Eurostoxx 50 registra
una valorizacion de 0,1%. Los tesoros en EE. UU. operan con valorizaciones frente al cierre anterior. El
papel a 10 anos opera sobre 3,99%.

- Los precios del petréleo operan con ganancias hoy, luego de la significativa caida del inicio de
semana como consecuencia del anuncio de Arabia Saudita de un recorte en el precio de
negociacion de sus barriles con sus socios asiaticos, lo que resta probabilidad al escenario de exceso
de demanda esperado por analistas y el mercado en el primer trimestre del ano. La referencia Brent
cotiza en US$78,38/barril, mientras la referencia WTI se ubica en USD $73,23/barril.

- En Colombia, la tasa de cambio opera en USDCOP $3.957,60 al alza frente al cierre anterior de
$3.942,00. Esto en medio de un comportamiento mixto de las monedas de otros paises pares de la
region. El mayor movimiento de la jornada lo registra el peso colombiano que se deprecia 0,38%.



