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¢0omo estructurar la

cartera de inversiones chilenas
pensando en el nuevo gobierno?
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cados de XTB Latam, Sebastian
Espinosa, comenta que el tipo de
cambio también ha reaccionado a
los temores internacionales por la
propagacion de la variante Omicron.

“Ahora el mercadoqueda atentoa
losmovimientosy anuncios de gabi-
nete que hagael proximo Presidente,
ademas de cudn presente estara
el Partido Comunista en el futuro
gobierno, algo a lo que también el
mercado pone especial 0jo”, explica.

“El peso chileno tiene techo en
los $ 878, maximos histéricos y por
encimade esazona, los $ 900 suenan
de forma fuerte. En caso contrario,
los $850 son el pisorelevantea tener
en cuenta”, prevé.

Aumenta el riesgo pais

En tanto, los credit default swaps
(CDS) a cinco anos, que miden los
riesgos de no pago para los papeles
soberanos locales, subieron 0,84%
hasta los 88,52, mientras que los
CDS a 10 anos lo han hecho 0,81%
hasta los 144,80.

“Similar aloque vemos en térmi-
nos de renta variable y otros activos,
creemos que los CDS ya tenian
incorporado la victoria de Boricy
potenciales reformas estructurales
en el mediano plazo que podrian
implicar un deterioro de las cuentas
fiscales”, sefiala Ratto.

“Haciaadelante, los inversionistas
internacionales estaran mirando
muy de cerca los proximos pasos
del nuevo gobierno y si estos son
coherentes con el discurso de mayor
moderacion que marco la segunda
vuelta delas elecciones”, concluye.

recomendacién es
mantenerse lejos
de los sectores
regulados, y en
renta fija preferir
posiciones cortas y
en UF.
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Los activos chilenos tuvieron ayer
una durajornada post elecciones.
Labolsa cayo 6,2%y el délar cerrd
en un nuevo maximo histérico de
$ 876. Aun asi, los movimientos
de precios estuvieron en el rango
conservador de las proyecciones,
ya que el triunfo de Gabriel Boric
estaba en parte internalizado.

Ahora la recomendacién de los
expertos es no hacer cambios radi-
cales en las carteras de inversion,
pero si algunos ajustes.

“Las acciones locales no esta-
ban en nuestra recomendacion
de inversiones desde antes de la
segunda vuelta presidencial y en
renta fija seguimos posicionados
en duraciones cortas y en UF”
senalan desde Sura Inversiones.

Asimismo, desde hace un tiempo,
larecomendacién de Sura Inversio-
nes “ha sido mantener una parte
de los ahorros dolarizados”. En
esto hay amplio consenso entre
analistas y portfolios managers a
raiz de la mayor volatilidad del
mercado local.

No obstante, algunos piensan
distinto. “Nuestra proyeccion
es que la bolsa chilena podria
acercarse aacumular una caidade
10% post elecciones, pero vemos
que las valorizaciones de algunas
acciones pudieran dar oportunidad
para entrar”, indica el estratega
senior de Bci corredora de bolsa,
Alexis Osses.

Dificil escenario
para SQM e ILC

El lunes hubo un alto nivel de
operaciones en la Bolsade Santiago.
La accién mas transada fue SQM,
con un volumen que supero los
1,23 millones de acciones. “Ade-
mas del tema de las elecciones,
eso tuvo que ver con un cambio
de recomendacion de BofA sobre
SQM”, dice el portfolio manager de

“Las acciones
exportadoras,
as con menor
exposicion a
Ingresos locales,
¥ que no estén
en sectores
regulados, son
Ias acciones
donde vemos

oporfunidad™,
dice 0sses de Bci
corredor de bolsa.

acciones chilenas de Quest Capital,
Gutenberg Martinez.

Bank of America recort su precio
objetivo para el ADR de la minera
no metalica, de USS$ 67aUSS 50, por
eventuales impuestos mds altosy
la posibilidad de interferencia en
concesiones mineras existentes
con la llegada de Boric.

Esto hizo que la accién de SQM
retrocediera ayer 14% a $ 41.211.

Otras acciones que podrian verse
afectadas son las de “sectores
regulados o aquellos en los que
pudiéramos ver mayor regulacion,
comenta Osses.

En especial, “las acciones que
se ven mds complicadas son las
de salud y prevision, el nombre
clave es ILC, ya que todos sus

negocios tienen que ver con temas
de regulacién”, explica Matinez.
En esa linea, también podrian
sufrir un poco mas las ya castigadas
acciones eléctricas y sanitarias.

Oportunidades en la
exposicion internacional

Enla vereda opuesta, los titulos
que podrian mostrar un mejor des—
empeno serian los mds expuestos
al extranjero.

“Las acciones exportadoras, las
con menor exposicion a ingresos
locales, y que no estén en sectores
regulados, son las acciones donde
vemos oportunidad”, menciona.

Ademis, sus valorizaciones estan
conimportantes descuentos, porlo
que proyecta que “al tener menor
exposicion a ingresos locales y si
a nivel internacional volvemos a
niveles pre pandemia, debieran
ser las que presenten mejor des-
empefio”.

Algunas de ellas son Enel Amé-
ricas y Vapores. “Enel Américas no
tiene ningln activo en Chile, sino
en el resto de Latinoamérica, en
Brasil, Colombiay Perii. Mientras
que Vapores lo inico que tiene son
acciones de la naviera alemana
Hapag Lloyd”, apunta Martinez.

También cree que en el margen
se puedenverbeneficiadasacciones
como “Conchay Toro, que exporta
mucho y ademas en délares, por

lo tanto, la depreciacién del peso
le ayuda”.

Pero esto no se cumpliria para
todas las companias exportado-
ras, ya que en el caso de CMPC,
Copec, SQM y CAP pesarian mas
otros aspectos, en los que el nuevo
gobierno podria hacer cambios.

“En las forestales esta el tema
de los pueblos originarios y sus
tierras ylas mineras pueden verse
afectadas por nuevas regulaciones
ambientales y el tema del agua”,
detalla Martinez.

La UF y el corto plazo

La inflacion hizo sufrir a la
renta fija nacional en 2021. No
obstante, el portfolio manager de
renta fija chilena de Falcom Asset
Management, Ignacio Godoy, dice
que el universo de compafiias que
ellos siguen “ha mostrado buenos
resultadosy sélidas generaciones
de Ebitda (ingresos antes de in-
tereses, impuestos, depreciacion
y amortizacion) hasta el tercer
trimestre, como Besalco o SM
SAAM, y las expectativas para
el cuarto trimestre se ven de la
misma forma”.

Godoy cuenta que su estrategia
en deuda chilenaesta enfocadaen
“tener un portafolio de bonos en
UF que se vean castigados, con
plazos hasta cinco afios y tratando
de evitar bonos mas largos”.
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