
Tema del día
EE.UU.: Empleo se recupera en noviembre tras caída de octubre. En octubre, el informe de nóminas no agrícolas registró la
destrucción de 105 mil empleos, cifra mayor a lo esperado por Itaú (-90 mil empleos). En noviembre, si bien el mercado laboral
se recuperó con la creación de 64 mil puestos de trabajo (por encima de la creación de 50 mil puestos de trabajo que esperaba
el consenso de mercado), este resultado estuvo por debajo de lo proyectado por Itaú (+120 mil empleos). La dinámica del
mercado laboral se explicó por un aumento en el empleo en los sectores de salud y construcción, pero se vio contenida por el
sector de transporte y almacenamiento. En cuanto al empleo en el gobierno, se registró la destrucción de 162 mil empleos en
octubre y 6 mil empleos en noviembre. Además, se revisó a la baja el empleo de agosto en 20 mil puestos (destrucción de 26
mil puestos tras la revisión) y en septiembre se ajustaron a la baja 11 mil puestos (creación de 108 mil puestos tras la revisión).
Por su parte, la tasa de desempleo de noviembre aumentó a 4,6 %, cifra mayor a lo esperado tanto por el consenso del
mercado como por Itaú (4,5 %) y superior a la última cifra registrada en septiembre (4,4 %). Estos datos, serán un insumo clave
para la Fed, en medio de un comité dividido respecto a la tasa de cierre de 2026 y una proyección estable en la tasa de
desempleo frente a la estimación anterior.
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Datos claves de la jornada:
• En las próximas horas, el Banco Central de Chile tendrá su reunión de política monetaria. Esperamos que recorten

su tasa en 25 pbs al 4,5%.

• Hoy se publicará la encuesta de analistas del BanRep. Tras la sorpresa a la baja en la lectura del IPC de noviembre,

no descartamos una revisión a la baja en las expectativas de analistas.

De qué se está hablando hoy:

• Estados Unidos: Ventas minoristas se mantienen estables en octubre (0,0% m/m; mercado esperaba 0,1% m/m). Por

su parte, las ventas minoristas sin vehículos aumentaron en un 0,4% mensual. Se registraron caídas en ventas de

vehículos, materiales de construcción y aumentos en ventas de artículos para el hogar y artículos deportivos.

• Brasil: Las minutas de la última reunión del Copom reducen la probabilidad de que el ciclo de flexibilización comience

en enero, señalando un comportamiento mixto en la actividad económica y un mercado laboral resiliente.

• Colombia: Se presentó el proyecto de ley de competencias, que propone clasificar las entidades territoriales según

sus capacidades fiscales e institucionales y es un paso crucial para implementar la reforma del SGP (contempla

aumentar las transferencias a los gobiernos territoriales, del 24% al 39,5 % en 2037. Por otro lado, Min Hacienda

reportó un déficit fiscal de 0,7% del PIB en octubre, que corresponden a un déficit en lo corrido del año de -4,7% del PIB

(revisión a la baja debido a un menor pago de intereses; -4,9% hace un año). El déficit primario alcanzó el 2,6% del PIB,

superando la estimación oficial de todo el año (2,4%).

Fuente: Bloomberg, Itaú
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Condiciones de uso
Las empresas Itaú, entre ellas Itaú CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itaú Securities Services Colombia S.A., Itaú Asset Management Colombia S.A., Itaú Comisionista 
de Bolsa Colombia S.A. y/o Itaú Casa de Valores S.A. no se responsabilizan por la información contenida en la presente Publicación, su divulgación únicamente tiene 
efectos informativos y por tanto es importante resaltar que: a) Esta Publicación no constituye ni puede ser interpretada como una recomendación o asesoría para tomar 
alguna decisión o acción de parte de los clientes o como una oferta por parte de las empresas de Itaú y sólo representa una interpretación realizada por quienes la 
escriben, el contenido y alcance de la interpretación puede variar sin previo aviso según el comportamiento de los mercados b) El contenido de la Publicación ha sido 
obtenido de fuentes de información públicas y consideradas creíbles, las empresas de Itaú no garantizan la exactitud de la misma, ni se comprometen a actualizarla. La 
operativa de mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno del 
mercado. c) Las empresas de Itaú no asumen responsabilidad alguna por pérdidas derivadas por la acción u omisión del uso de la información, operaciones, prácticas o 
procedimientos descritos en la Publicación. d) La distribución de ésta Publicación se encuentra prohibida sin el permiso explícito de las empresas de Itaú.

Información relevante
La información contenida en este informe fue producida por Itaú Colombia S.A, a partir de las condiciones actuales del mercado y las recientes coyunturas económicas, 

basada en información y datos obtenidos de fuentes públicas, que se consideran fidedignas, pero cuya veracidad no se garantiza. Esta información no constituye y, en 

ningún caso, debe interpretarse como una oferta de negocio jurídico o solicitud para comprar o vender algún instrumento financiero, o para participar en una estrategia 

de negocio en particular en cualquier jurisdicción. Toda la información y estimaciones que aquí se presentan derivan de nuestros estudios internos y pueden ser 

modificadas en cualquier momento sin previo aviso. Itaú Colombia S.A. no asume ningún tipo de responsabilidad legal por las decisiones de inversión basadas en la 

información contenida y divulgada en este documento. Asimismo, el presente documento de análisis no puede entenderse como asesoría en los temas que trata por 

parte de quien lo recibe. Este informe fue preparado y publicado por el equipo de Itaú Análisis Económico de Itaú Colombia S.A. Este material es para uso exclusivo de sus 

receptores y su contenido no puede ser reproducido, publicado o redistribuido en ninguna forma, en todo o en parte, sin la autorización previa de Itaú Colombia S.A.El 

contenido de la presente comunicación o mensaje no constituye una recomendación profesional para realizar inversiones en los términos del artículo 2.40.1.1.2 del 

Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen.

Condiciones de uso
Este reporte ha sido preparado por el área de Estrategia de Itau Comisionista de Bolsa S.A. 
Las empresas del Grupo Empresarial Itaú, entre ellas Itaú CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itaú Securities Services Colombia S.A., Itaú Asset Management Colombia S.A., 
Itaú Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Itaú Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad de la información contenida en la presente publicación. La divulgación 
de este documento únicamente tiene efectos informativos, y por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicación no constituye una recomendación 
profesional para realizar inversiones en los términos del artículo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen; (b) Esta 
publicación no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial Itaú; (c) El contenido de esta publicación ha sido obtenido de 
fuentes de información públicas, consideradas creíbles, pero fuera del control de las empresas Grupo Empresarial Itaú. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de 
la información contenida en la publicación, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la elaboración de este 
documento, quienes podrían variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; (d) La información contenida en esta publicación está sujeta a variaciones según el 
comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificación, ya que las empresas del Grupo Empresarial Itaú no se comprometen a actualizarla; (e) La operativa 
de los mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno del mercado. Como tal, 
las empresas del Grupo Empresarial Itaú no asumen ningún tipo de responsabilidad por las posibles pérdidas derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona con 
base en el uso de la presente publicación, así como por operaciones, prácticas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribución de ésta publicación se encuentra 
prohibida sin la autorización y previa y escrita de Itaú Comisionista de Bolsa S.A. 

Es posible que esta publicación incluya información y/o sugerencias frente a activos o emisores que también son abordados en informes de Itau BBA. En este caso, se aclara que 
la información contenida en el presente documento corresponde a estrategias tácticas de corto plazo, que no constituyen un cambio de la perspectiva estructural que 
presenta Itaú BBA en sus informes. El presente documento debe entenderse de forma armónica con los demás documentos que publica Itaú BBA, y las demás compañías del 
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Rating
Las sugerencias generales que se presentan en este reporte frente a activos o emisores particulares se rigen bajo el siguiente criterio: 
· Comprar: Cuándo se espera que la acción tenga un desempeño mejor que el promedio de mercado 
· Mantener: Cuando se estima que el desempeño de la acción esté en línea con el desempeño de mercado 
· Vender: Cuándo se espera que la acción tenga un desempeño por debajo del promedio de mercado. 
Es importante mencionar que el rating representa la evaluación del desempeño de la acción en el mediano plazo (1 año) por parte del analista designado. Sin embargo, este 
rating puede ser revisado en cualquier momento del tiempo, basándose en acontecimientos puntuales que puedan impactar el precio final de la acción. 
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