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INTURA ECONOMICA (6 jun. 2011)

Fondos Global Equity / Global Mix / Balance Global

Semana con bastantes preocupaciones, principalmente desde Estados Unidos, donde los
datos macro publicados al finalizar la semana dieron cuenta de un debilitamiento en la
primera economia del mundo.

La semana anterior se esperaban datos sobre el sector laboral, que nuevamente mostro
debilidad al registrarse un aumento en el indice de desempleo hasta un 9.1% y una menor
creacion de empleos a los pronosticados.

Siguiendo con malos indicadores, el sector manufacturero también present6 un retroceso
con respecto a la informacién anterior. Ademas, los gastos del sector de la construccion
en Estados Unidos aumentaron en abril, pero el incremento del mes anterior fue revisado
a la baja, lo que confirma que el sector sigue siendo un lastre para la recuperacion del
resto de la economia.

El sector vivienda tampoco muestra un panorama optimista, los precios de la viviendas
mostraron un descenso de un 4.2% durante el primer trimestre de este afo, llegando a
niveles de 2002. Esto incidi6 de gran manera en que la confianza del consumir mostrara
nuevos retrocesos; debido a que los consumidores se han mostrado bastante
desconfiados sobre el futuro de las empresas, y de un repunte del mercado laboral.

En Europa, los problemas de la deuda periférica siguen dando dolores de cabeza en la
region, luego que la agencia Moody'’s rebajara nuevamente la clasificacion de Grecia. Las
razones de la rebaja se deben a que, segun la clasificadora, en el pais ha aumentado el
riesgo del que el Gobierno fracase en su intento de estabilizar su deuda sin una
reestructuracion de la misma.

De igual manera, los ministros de finanzas de la zona euro descartaron una total
restructuracion de la deuda griega, anunciando un proximo plan de salvataje para este
pais a finales de este mes.

Fondo Local Equity

La bolsa local mostré un desacople con sus pares mundiales durante la semana recién
pasada, apoyada en el sélido reporte de la produccion industrial del mes de abril, la cual
aumenté en un 9.5%, explicado en parte por la baja base de comparacion del afio
anterior. Sin embargo se destaca un aumento en la demanda interna y externa de
productos industriales. En este sentido el reporte pone énfasis en la recuperacién de la
celulosa, ya que hubo un aumento significativo en el nivel de exportaciones y del precio.

El desempleo en Chile también dejé buenas sensaciones al descender en el trimestre
febrero-abril, situandose en un 7.1%. Este dato se situé bajo las expectativas del
mercado, que esperaba un 7.4%. Si bien se noto una menor creacion de empleos en el
sector comercio, pero aun este continda siendo lider en la formacion de puestos de
trabajo.
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Fondo Emerging Equity

Continuamos viendo una desaceleracion en el crecimiento de china, esto se enmarcaria
como respuesta a las medidas para controlar la inflacion creciente en el gigante asiatico.

El dltimo dato que da muestra de este relajamiento vino del indice de gerentes de
compras (PMI), principal barémetro de crecimiento industrial, el cual descendié de un 52.9
en abril a un 52. Igualmente este indicador demuestra crecimiento, pero a un ritmo menor.

Esto afectaria a los precios de los commodities, bastante sensibles a la fortaleza de la
demanda China, afectando a los paises abastecedores de materias que primas, que
durante el ultimo tiempo han estado bastante dependientes de China como locomotora de
crecimiento.

Fondos Fixed Income

Las tasas de renta fija local, tanto en pesos como en UF han mostrado descensos en
todos sus plazos, causados principalmente por los problemas en las economias
desarrolladas; a raiz de los malos datos macro en Estados Unidos, que destaca un ritmo
mas lento de crecimiento que lo esperado y los problemas fiscales en la periferia de
Europa.

Por otro lado, durante la semana hubo una fuerte demanda de inversionistas
institucionales lo que arrastro las tasas en Ufa la baja. Al mismo tiempo, estas tasas
retrocedieron ante las expectativas de que el Banco Central suavice la normalizacion de la
tasa de interés en su proxima reunién de politica monetaria.



