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Bolsa toca máximo

Mercado 
chileno 
reaccionó 
positivamente

Diario Financiero/Chile

La volatilidad del dólar no se detu-
vo después de la contundente victo-
ria de rechazo en el plebiscito cons-
titucional de Chile. El tipo de cambio 
revirtió una caída de $29 en la sesión 
del lunes, a medida que el entusias-
mo inicial fue dando paso a distintas 
inquietudes respecto de la economía 
local e internacional

Según Bloomberg, el dólar cerró 
con una leve alza de $3.14 hasta los 
$882.31 después de retroceder hasta 
un mínimo intradiario de $850.20 al 
momento de su apertura en el mer-
cado cambiario local. Con todo, la 
previsión de un triunfo del Recha-
zo hizo que la paridad cayera $65.43 
en las últimas dos semanas, toman-
do mayor distancia de su último peak 
de $944.60 registrado el 19 de agosto.

"Una parte del mercado estaba 
desde la semana pasada apostando 
a que ganaba el Rechazo. Con aquel 
escenario cumplido, comenzaron 
a materializar sus ganancias, por lo 
que esta mañana observamos un im-
portante flujo comprador y un escaso 
flujo vendedor, el cual provenía bási-
camente del Banco Central, conside-
rando que hoy es feriado en EU", di-
jo el gerente de inversiones de Aurea 
Group, Hernán Campos,

Por su parte, el S&P IPSA alcan-
zó nuevos máximos de cuatro años: 
cerró con un avance de 2.16% hasta 
los 5,775.25 puntos, su máximo ni-
vel desde el 18 de febrero de 2018. El 
índice llegó a superar los 6,000 pun-
tos en la apertura, pero rápidamente 
fue moderando su desempeño. De la 
misma forma, el triunfo del Rechazo 
hizo bajar el riesgo país de Chile. Este 
lunes, los Credit Default Swap (CDS) 
a cinco años de Chile -instrumentos 
de cobertura contra el riesgo de im-
pago transados en dólares- opera-
ron con una baja de 0.79% hasta po-
sicionarse en los 146,639 puntos. En 
el plazo a 10 años, el retroceso es de 
0.94% a los 212,004 puntos.

Ambos plazos se han ubicado en 
su menor nivel desde el 18 de agos-
to de este año.

El IPSA, principal indicador del 
mercado chileno, alcanzó nuevos 
máximos de cuatro años y cerró en 
los 5,775.25 puntos. foto especial

Calificadoras y bancos de inversión reaccionan a resultados

Inversionistas ven menos 
incertidumbre en Chile 
tras el plebiscito
•El rechazo a una nueva Constitución elimina algunas 
preocupaciones inmediatas sobre políticas que resultarían en un gasto 
gubernamental estructural significativamente más alto, señaló Moody’s
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D espués de conocerse los resul-
tados del plebiscito de salida 
en Chile, con una amplia vic-
toria del Rechazo, los analistas 
extranjeros ya empiezan a de-

linear cuáles serán los próximos escenarios.
Desde S&P Global Ratings consideraron 

que se mantendrán las condiciones de políti-
cas fluidas y seguirán los esfuerzos para con-
sensuar una nueva Constitución.

La clasificadora -en la cual Chile tiene una 
nota soberana de largo plazo en moneda ex-
tranjera de 'A'- apuntó a que tanto la imple-
mentación de las reformas tributarias y de 
pensiones propuestas por el Gobierno, como 
la extensión del proceso constituyente, “con-
tinuarán gobernados por las instituciones de-
mocráticas, previsibles y sólidas de Chile”.

No obstante, señalaron que el resultado del 
plebiscito sugiere que los partidos de cen-
tro tendrán mayor influencia “en lo que res-
pecta al diseño e implementación” de di-
chas reformas.

“Mantenemos nuestra expectativa de que 
los esfuerzos del gobierno chileno para sa-
tisfacer las demandas de la sociedad, ya sea a 
través de extensión de los derechos sociales 
en la Constitución o a través de implementa-
ción de política económica, se traducirá gra-
dualmente en un gobierno más grande”, in-
dicaron en su informe.

Moody’s Investors Service señaló que “se 
eliminan algunas preocupaciones inmedia-
tas sobre políticas que podrían haber resul-
tado en un gasto gubernamental estructural 
significativamente más alto y otros desarro-
llos crediticios potencialmente negativos pa-
ra el soberano", dijo el vicepresidente Senior 
de Crédito, William Foster.

Sin embargo, advierte que persiste la in-
certidumbre relacionada con la próxima fase 
del proceso de reforma constitucional, "que 
podría pesar sobre la formulación de políti-
cas y la inversión hasta que esté claramen-
te definida”.

Desde el banco de inversión suizo Julius 
Baer se mantienen atentos a los próximos 
anuncios que se esperan durante esta sema-
na para conocer el futuro del proceso cons-
titucional, que emanen de las reuniones del 
Presidente Boric con el Congreso y partidos 
políticos.

De esta forma, el analista del banco, Nenad 
Dinic, apunta a que se hace más posible que 
un nuevo borrador constitucional sea más 
moderado y con cambios menos radicales de 
tendencia a la izquierda.

“En general, esperamos que el nuevo bo-
rrador sea menos favorable al mercado que la 
Constitución actual, con una mayor influen-
cia del gobierno, un gasto social abrumado-
ramente mayor y regulaciones más estrictas 

que afectarán negativamente al crecimiento, 
así como a los costes de hacer negocios y rea-
lizar inversiones”, dijo en el último informe 
de Julius Baer.

Por el lado de UBS, el próximo borrador 
estará principalmente del lado de la am-
pliación de los derechos sociales y econó-
micos. Sin embargo, también se mantienen 
atentos al Congreso, con especial atención a 
cuáles serán las bases comunes para las fu-
turas reformas constitucionales y si se dis-
cutirán en el mismo Congreso, una comisión 
de expertos, o en una segunda Convención 
Constitucional.

También se enfocan en cuál será el ca-
lendario tentativo para la implementación 
de esas reformas y el próximo cambio de 
gabinete.

“Con todo, seguimos opinando que el ca-
mino para las posibles reformas constitucio-
nales tendrá un complejo telón de fondo ma-
cro, con una posible recesión para el próximo 
año y una elevada inflación”, dice la econo-
mista del banco, Andrea Casaverde.

Recuperación a corto plazo
A nivel de activos locales, desde Julius Baer 
proyectan una recuperación a corto plazo: 
para la renta fija se esperan apuestas ha-
cia un mayor riesgo para los bonos corpo-
rativos y mayor duración en los bonos del 
Estado.

En cuanto al peso, el analista apunta a que 
debería fortalecerse frente al dólar. Al igual 
que lo hace UBS, quienes estiman que podría 
recuperarse entre 50% y 60% en su apertura 
de hoy y un poco más en los próximos días.

Aunque advierten que la moneda no pue-
da deshacerse totalmente de las primas aso-
ciadas al contexto político, “ya que es poco 
probable que el esfuerzo de reforma se sua-
vice totalmente y los riesgos fiscales siguen 
siendo considerables”.

Además, Julius Baer todavía mantiene la 
calificación de Neutral para la renta varia-
ble chilena y de Mantener para los bonos 
soberanos.

El 61.9% de los chilenos rechazaron implementar 
una nueva Constitución en el país, aunque dejaron la 
puerta abierta a un nuevo proceso. foto: reuters
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