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Se mantendrian
las condiciones
politicas fluidas
y seguirdn los
esfuerzos para
consensuar una
nueva Constitu
cion. Elresulta
do del plebiscito
sugiere que los
partidos de cen
tro tendran ma
yor influencia
enlo queres
pecta al diseiio ¢
implementacion
de las reformas
tributarias y de
pensiones”.

S&P Global Ratings

Desde el
banco de in-
version sui-
zo Julius Baer
se mantie-
nen atentos

a los préxi-

MOSs anuncios
que se espe-
ran durante
esta semana
para cono-
cer el futuro
del proceso
constitucional.

Calificadoras y bancos de inversiéon reaccionan a resultados

Inversionistas ven menos

incertidumbre en Chile
tras ¢l plebiscito

®E| rechazo a una nueva Constitucién elimina algunas

preocupaciones inmediatas sobre politicas que resulfarian en un gasto
gubernamental estructural significativamente mas alto, sefiald Moody's

Diario Financiero,/Chile

espués de conocerse los resul-
tados del plebiscito de salida
en Chile, con una amplia vic-
toria del Rechazo, los analistas
extranjeros yaempiezan a de-
linear cudles serdn los proximos escenarios.

Desde S&P Global Ratings consideraron
que se mantendrdn las condiciones de politi-
cas fluidas y seguirdn los esfuerzos para con-
sensuar una nueva Constitucion.

Laclasificadora -en la cual Chile tiene una
nota soberana de largo plazo en moneda ex-
tranjera de 'A’- apunt6 a que tanto la imple-
mentacion de las reformas tributarias y de
pensiones propuestas por el Gobierno, como
la extension del proceso constituyente, “con-
tinuardn gobernados por las instituciones de-
mocrdticas, previsibles y solidas de Chile”.

No obstante, sefialaron que el resultado del
plebiscito sugiere que los partidos de cen-
tro tendrdn mayor influencia “en lo que res-
pecta al disefio e implementaciéon” de di-
chas reformas.

“Mantenemos nuestra expectativa de que
los esfuerzos del gobierno chileno para sa-
tisfacer las demandas de la sociedad, yasea a
través de extension de los derechos sociales
en la Constitucion o a través de implementa-
cién de politica econdmica, se traducird gra-
dualmente en un gobierno mds grande”, in-
dicaron en su informe.

Moody’s Investors Service sefnald que “se
eliminan algunas preocupaciones inmedia-
tas sobre politicas que podrian haber resul-
tado en un gasto gubernamental estructural
significativamente mds 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 proxima fase
del proceso de reforma constitucional, "que
podria pesar sobre la formulacion de politi-
cas y la inversion hasta que esté claramen-
te definida”.

Desde el banco de inversion suizo Julius
Baer se mantienen atentos a los préximos
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
politicos.

De esta forma, el analista del banco, Nenad
Dinic, apunta a que se hace mds posible que
un nuevo borrador constitucional sea mas
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
Constitucion actual, con una mayor influen-
cia del gobierno, un gasto social abrumado-
ramente mayor y regulaciones mds estrictas

El 61.9% de los chilenos rechazaron implementar
una nueva Constitucién en el pais, aunque dejaron la

puerta abierta a un nuevo proceso. roro: keuteks

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

Por el lado de UBS, el proximo borrador
estard principalmente del lado de la am-
pliacién de los derechos sociales y econd-
micos. Sin embargo, también se mantienen
atentos al Congreso, con especial atencion a
cudles serdn las bases comunes para las fu-
turas reformas constitucionales y si se dis-
cutirdn en el mismo Congreso, una comision
de expertos, o en una segunda Convencion
Constitucional.

También se enfocan en cudl serd el ca-
lendario tentativo para la implementacion
de esas reformas y el préximo cambio de
gabinete.

“Con todo, seguimos opinando que el ca-
mino para las posibles reformas constitucio-
nales tendrd un complejo telon de fondo ma-
cro, con una posible recesion para el proximo
afno y una elevada inflacién”, dice la econo-
mista del banco, Andrea Casaverde.

Recuperacion a corto plazo

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

En cuanto al peso, el analista apunta a que
deberia fortalecerse frente al dolar. Al igual
que lo hace UBS, quienes estiman que podria
recuperarse entre 50% y 60% en su apertura
de hoy y un poco mds en los proximos dias.

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

Ademas, Julius Baer todavia mantiene la
calificacion de Neutral para la renta varia-
ble chilena y de Mantener para los bonos
soberanos.



