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ay varias cosas que los mer-
H cados tienen mas claras de

camino hacia fin de ano. Pri-
mero, China va a hacer lo necesario
para reportar un crecimiento de
5% en 2024 (notese que escribo
“reportar” y no “alcanzar”). Segundo,
el rally de las acciones tecnoldgicas
tiene camino por recorrer. Tercero,
solo un saltode lainflacionimpediria
masrecortes de tasas de parte dela
Reserva Federal.

La confirmacion de que laeconomia
estadounidense crecio 3% en el se-
gundo trimestre, cuando el mercado
esperabaunarevision ala baja, redujo
levemente las expectativas de un
segundo recorte consecutivo de 50
puntos base de parte de laFed en su
reunion de noviembre. A 42 dias de
la decision, el mercado mantiene un
55% de probabilidad de esta accion
que seria particularmente agresiva,
considerando el nivel de crecimiento
de la economia.

Pero la Fed ya desafi6 el pasado
18 de septiembre la vision de los
economistas, que no esperabanuna
determinacién tan contundente de
la Fed, argumentando que las sefa-
les de desaceleracion son todavia
moderadas.

Los traders, por su parte, parecen
estar convencidos de que la Fed esta
corriendo algo “detras de la curva”
(como ya lo hiciera con la inflacion)
y planeara ponerse rapidamente al
dia con el relajamiento monetario.

Entran a escena los banqueros
centrales, y vaya que la proxima
semana podremos escuchar a va-
rios. Nada menos gue una decena
de conferencias agendas por seis
presidentes de Fed regionales y el
propio presidente de la Reserva Fe-
deral, Jerome Powell, quien inaugura
lasemana con un evento el lunes 30.

Pero el mercado podria tener una
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Las especulaciones en torno al siguiente
movimiento de la entidad se toman la agenda.

mu

La clave esta en el empleo
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Con la inflacién en el retrovisor, la Fed esta concentrada en el mercado laboral.

Empleos no agricolas, en miles
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segunda decepcion con Powell, quien
eljueves pasado evito entregar cual-
quier sefial sobre el siguiente paso de
la Fed o el ritmo que espera adoptar
para el ciclo de baja de tasas.

Con el avance de la semana, la
atencion de Wall Street pasara de los
banqueros centrales a los reportes
econdmicos. El foco estara en las
cifras del mercado laboral que se
publicaran el viernes 4 de octubre.
Tras el Gltimo discurso de Powell,
algunos analistas cuestionan siacaso
ahorala Fed haabandonado sudoble
mandato, inflacién y empleo, para
concentrarse solo en este Ultimo.

Las proyecciones apuntan a una
desaceleracion de las contratacio-
nes no agricolas a 130.000 desde
las 142.000 de agosto, con un alza
esperada de latasa de desempleo de
4,2% a 4,3% en septiembre.

Previoalreporte, Wall Street recibira
cifras como los subsidios por desem-
pleoy la encuesta ADP de creacion
de empleo privado, que capturaran
la atencion hasta la publicacion de
los datos de septiembre el viernes.

El indice PMI de servicios, me-
dido por el Instituto de Gerentes
de Compras (ISM) podria provocar
movimientos enlosindices el jueves
3. Se espera que el indice muestre
una desaceleracion en laactividad no
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manufacturera, que sorprendié con
un ligero repunte en agosto.

En conjunto con otras cifras como
ordenes de fabrica (también el jueves]
los reportes permitirian despejar al-
gunasdudas respectoasilaeconomia
estadounidense esta avanzando en
su aterrizaje suave.

Desaceleracion o repunte

En el mercado local también se
quieren despejar dudas, pero sobre
el repunte esperado de la economia.
Ellunes 30 se publican losindices de
desempleo, produccion industrial,
de manufacturas, cobre, y ventas
de retail. Los datos seran seguidos
por el indice Mensual de Actividad
Econdmica (Imacec) el martes 1. El
mercado esta apostando ver alzasen
todos losindicesy un estancamiento
de |a tasa de desempleo en 8,7%.

Para el Imacec, proyecciones reco-
gidas por Trading Economics muestran
que traders esperan una expansion
de 5% en agosto, avanzando el re-
punte que laactividad marco en julio.
Mientras que la tltima Encuesta de
Expectativas Economicas que publica
el banco central proyecta que la cifra
sera de 2,2%, con un rango que va
desde 1,20% a 3%.

Sin embargo, no se espera que el
repunte interrumpa los planes del
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Banco Central para avanzar con su
plande recortes de latasadeinterés.

Un nivel clave

Junto alas cifras de Chile, el mer-
cado recibira el lunes 30 los indices
PMI de China correspondientes a
septiembre. Tanto en su medicion
privada (Caixin), que se enfoca en
empresas multinacionales; y su
medicion oficial (NBS), que se toma
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como referencia por cubrir las em-
presas medianas y pequenas.
Elconsejo delmercado cree que una
mayor desaceleracion de laactividad
manufacturera arrastrara el indice
general a nivel de recesion (bajo 50)
por primera vez desde fines de 2022.
Quizas sea una de las senales de
deterioro que alimentaron la alerta
en Beijing y llevaron al Politburd a
anunciar lasmedidas de estimulo. £
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VALE SEGUIR DE CERCA..

* Nueva presidenta

encima de la inflacion.

* Bajo la meta

recortes de tasas.

* Recorte de tasas

10,50%.

Claudia Sheinbaum inicia el martes 1 su periodo como la primera
mujer presidenta de México. Su administracion comienza rodea-
da de polémica por la aprobacion reciente de medidas como la

reforma judicial y una ley que obliga al alza del salario minimo por

El Banco Central Europeo recibe el primer calculo de la inflacion
de la Eurozona en septiembre. Se proyecta que el dato cayé a
una tasa de 1,9% anual, por debajo del 2% meta. De confirmarse,
aumentaria la presion sobre el BCE para acelerar el ritmo de los

Tras la accién de los emisores de Chile, Perd y México, el mercado
espera gue el lunes 30, el banco central de Colombia anuncie
un recorte de 25 puntos base para llevar la tasa de referencia a

» Importante resultado

La proxima semana el Gobierno de Javier Milei tendra mejor idea
de cudn efectiva fue su estrategia del blanqueo de capitales,
pues vence a fin de septiembre vence la primera etapa de
beneficios tributarios. La recaudacion daré una indicacion del
mercado sobre la posibilidad de que el Gobierno avance enun
plan para levantar las restricciones cambiarias.
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