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MAXIMILIANO VILLENA

Las bolsas de Estados Unidos cerraron una jor-
nada euforica, donde los principalesindicado-
res lograron fuertisimas subidas, impulsados
por lo sectores financieros e industrial. Sin
embargo, el riesgo de un mundo méds inflacio-
nario empujo las tasas de largo plazo del pais
y fortalecié al délar, impactando al resto de los
mercados.

En este escenario, el indice S&P500 se empi-
né2,5%, mientras que elindustrial Dow Jones
y el Tecnologico Nasdaq saltaron 3,57% Yy 2,93%,
respectivamente. En particular, lasacciones de
JPMorgan Chase y Bank of America, saltaron
con vigor ante la posibilidad de una mejoriaen
lainversion y una flexibilizacion de la regula-
cién bancaria.

A la vez, los papeles de los papeles de Nvidia
saltaron 4,07%, mientras los titulos del gigan-
te de la produccion de microchips TSMCde Tai-
widn, cuyas acciones que cotizan en Estados
Unidos, cayeron un1,23%, esto en un contex-
todonde Trump ha apoyado la fabricacién na-
cional de chipsen desmedro de productores ex-
tranjeros.

Por su parte, las acciones de Tesla, fabrican-
te de autos eléctricos controlado por Elon
Musk, saltaron 14,75%, y Trump Media & Te-
chnology, empresa matriz de Truth Social -de
propiedad del presidente electo-, subi6 5,94%.

Pero no todos los mercados celebraron. En Eu-
ropa, el FTSE100 de Londres cay6 0,07%, el
CACA0 francés perdid 0,51%, mientras que el
Dax alemdn baj6 1,14%.

Y haciaadelante las propuestas de Trump po-
drian impactar en el mercado accionario. Un
reporte de Julius Baer indico que “estudios re-
cientes muestran que una implementacion to-
talde los aranceles discutidos durante la cam-
pana tendria un impacto negativo en las ganan-
cias del S&P 500 de 3,8 puntos porcentuales en
2025. Laposibleimplementacion de aranceles
comerciales tendria un impacto aun mas seve-
ro en las acciones europeas y chinas”.

ELIMPACTOENELIPSA
Sibien en las primeras operaciones el IPSA mos-
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Efecto en mercados: mientras
las bolsas celebran, se anticipa
un mundo mas inflacionario que
impulsa al dolary las tasas

Los indices bursitiles en Estados Unidos saltaron fuertemente, pero las plazas
bursdtiles de Europa cayeron. En paralelo, el dolar se fortalecio a nivel global y
en Chile cerré con un alza de $10. La tasa del bono del Tesoro de EEUU se
empino y en Chile tuvo un impacto en el mercado de deuda.

traba un camino a la baja, pasado el mediodia
logré contagiarse del entusiasmo de EE.UU. Asi,
el selectivo accionario cerré con un alza de
0,83%, que lo dejo en los 6.579,65 puntos.

Pero no a todas lasacciones podrian benefi-
ciarles el gobierno de Trump. Guillermo Ara-
va, gerente de estudios de Renta4, senala que
“Chile es un pais exportador de commodities.
Lo primero que se afecta es el cobre, de ahi la
caida de su precio, loque empuja el dolar al alza
yelIPSA a labaja. Después siguen todos los de-
mas: litio (SQM), hierro (CAP), Celulosa (CMPC
y Copec)”.

De hecho, en la jornada el papel de SQM cay6
2,39%, de lamano de la baja de 1,96% que re-
gistro el precio del litio, segtin el indice Lithium
Carbonate.

Por el lado de las ganadoras, “beneficiadas po-
drian ser s6lo aquellas que tienen alguna acti-
vidad en EE.UU. En parte, Cencosud que com-
pro The Fresh Market tiempo atrds y algo BCI
con su banco en Florida”, dice Araya.

Enesa linea, Leonardo Visquez, Equity Portfo-

lio Manager de Credicorp Capital, dice “la re-
ciente eleccion de Donald Trump plantea un
entorno propicio para Cencosud, que podria
capturar beneficios significativos tanto en
EE.UU.comoen Argentina. La operacion de The
Fresh Market, su filial en la costa este de Esta-
dos Unidos, se encuentra bien posicionada
para aprovechar una expansion del consumo
bajo la administracion Trump, impulsada por
estimulos fiscales, recortes impositivos y po-
liticas pro-crecimiento que fortalecerian el po-
der adquisitivo”.

Enla jornada, la accién de Cencosud se em-
pin6 1,54%.

ELALZADELDOLAR
Mas alld del mercado accionario, elimpacto so-
bre el tipo de cambio fue relevante. En las pri-
meras operaciones el dolar llego a subir hasta
los $19, pero la subida se moderd con el paso
del dia hasta un alza de $10 que dejé al tipo de
cambio en $966.

Alejandro Fernandez, socio de Gemines Con-

sultores, explica que los saltos vistos tempra-
no “se tratan de una sobrerreaccion temporal,
perono cabe duda que la trayectoria del tipode
cambio serd mas alta que en el caso de haber
ganado Harris™.

En esa linea, indica que “la reaccion del co-
bre puede estar recogiendo la mayor fortaleza
del délar, la posibilidad de una guerra comer-
cial con China y, posiblemente, de un menor
crecimiento global con més inestabilidad. To-
das estas son reacciones iniciales que pueden
revertirse en la medida que la realidad se vaya
confrontando con los hechos. Mi proyecciéon de
tipode cambio para finde afo ($930) no cam-
bia porahora, pero puede haber un sesgo al alza,
lo mismo para el aio proximo ($885 por aho-
ra)”.

El precio del cobre cerrd en la Bolsa de Meta-
les de Londres conuna baja de 3,51% que lodejo
en US$4,1959 por libra. Esta es la mayor caida
diaria desde el 5 de agosto cuando bajé 3.97%.
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Ricardo Bustamante, subgerente de estudios
de Capitaria, indica que “sin considerar estas
elecciones, los fundamentales estaban antici-
pando un posible escenario bajista para el do-
lar en nuestro pais”, pero las elecciones cam-
bian el panorama. Por una parte, si Trump
confirma mayores aranceles para China, esto
podria complicar a sus economia impactando
al cobre, mientras que las politicas de protec-
cionismo del presidente electo fortalecen la
moneda.

“Anteriormente estimdbamos un tipo de cam-
bioque podriaacercarsealos $900 al finalizar
elano”, dice Bustamante, pero sefialaque “con
las condiciones politicasque el mercado hain-
ternalizado para Estados Unidosy paises com-
prometidos conel liderazgo de Donald Trump,
es mas probable ver al délar mds cerca de los
$1.000 al finalizar el 2024, especialmente si ve-
mos un mayor retrocesoenel preciodel cobre,
sumado aquela propia Fed ha cambiado las es-
timacionesdel mercado que anticipabarecor-
tes mds agresivos en los tipos de interés”.

ALZADE TASAS GLOBALES

En paralelo al alza de las bolsas, también lo hace
el mercado de deuda. El bono del Tesoro de
EE.UU.a 10 afos se empind 15 puntos bdsicos
hasta un rendimiento de 4,439%. Esto en res-
puesta al riesgo de unincremento del déficit fis-
cal provocado por las politicas econémicas
propuestas por Trump. Y en paralelo, el dolar
se disparaba en el mundo.

Respectode lo que estd ocurriendo conla ren-
ta fija global, Bengolea sefala que los actua-
les niveles, que considera alto, se incremen-
tarian, pues “la falta de austeridad fiscal su-
bird la tasa de largo plazo, parte importante
anticipado por el mercado. Como dijo Powell
las tasas, toda laestructura, estard mds alta por
mas tiempo”.

Seguin Marcos Soza, gerente de Renta Fija La-
rrainVial Estrategia, “el triunfo de Trump esta
generando un aumento importante en las ta-
sas deinterés de mercado en ddlares, asociado
a mayores expectativas de inflacién, debido
principalmente a la mayor actividad asociada
a potenciales rebajas de impuesto y al aumen-
to en las tarifas a las exportaciones”.

No obstante, Marco Gallardo, subgerente de
renta fija de BICE Inversiones, sefala que las ta-
sas del bono del Tesoro de EE.UU. venian su-
biendo desde hace semanas, por lo que “el es-
pacio de alzas adicionales es mds acotado, in-
cluso podria interpretarse apresuradamente
como una oportunidad de compra”.

No obstante, lo que ocurre con ladeudaame-
ricana tendrd un impacto en Chile. Para Soza,
“las tasas de mercado en pesos debieran con-
tagiarse con al alza de las tasas internaciona-
les, pero las tasas en UF debieran tener mejor
suerte, dado que estosinstrumentos se defien-
denmejorante mayores expectativas inflacio-
narias vinculado principalmenteen el cortopla-
zoalalza del délar. Las tasas de losbonos de go-
bierno en pesos a 5 anos plazo aumentaron 7
puntos basicos respecto al cierre de ayer, mien-
tras que las tasas en UF se han mantenido re-
lativamente estables”.@
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