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 |  Mercado Internacional 

 

 

 

 

 

Å Mercados internacionales comienzan a mostrar cierta dosis de optimismo ante anuncios de que las conversaciones 
comerciales entre China y Estados Unidos, que se encontraban completamente estancadas, se reanudarían en 
Octubre y postergaciones parciales de aranceles entre ambas partes. Debido a los fuertes indicios de 
desaceleración económica a nivel global que comenzó afectando a China y que están comenzando a afectar las 
expectativas económicas en Estados Unidos, la necesidad de intentar llegar a un acuerdo aumenta con el tiempo. 
Así, esperamos que en la siguiente ronda de negociaciones se logre disminuir parcialmente la tensión comercial y 
se flexibilicen las posturas para ir avanzando hacia una relación comercial más pacífica y estable. No esperamos 
que el conflicto se resuelva de manera rápida sino que vaya evolucionando mediante acuerdos parciales en el 
tiempo. 
 

Å Diversos indicadores financieros comienzan a anticipar un posible escenario más favorable. La volatilidad ha 
disminuido, los commodities muestran signos de recuperación, las bolsas comienzan a mostrar mejores 
rendimientos y las tasas de interés de los bonos de refugio comienzan a devolverse tras alcanzar niveles 
históricamente bajos. Pese a que por primera vez en mucho tiempo observamos una tenue luz al final del túnel 
desde que comenzó la guerra comercial, en el mejor de los casos y si los acuerdos prosperan en el tiempo, los 
mercados se dirigen hacia un nuevo punto de equilibrio marcado por una desaceleración global muy distinto a las 
condiciones previas a la guerra comercial.  
 

Å El reciente ataque a las plantas de producción de petróleo en Arabia Saudita, vuelven a recordarnos los riesgos de 
inestabilidad geopolítica de la región. Esperamos que se trate de un hecho acotado y que se mantenga en la esfera 
del terrorismo que lamentablemente existe en la región. Por el momento, estimamos que no debería escalar ya 
que se trató de daños materiales y no afectó a instalaciones norteamericanas. Sin embargo, por el nivel de 
sofisticación del ataque, el gobierno norteamericano reforzará la presencia en la región. 

 

Å Ante los nuevos acontecimientos recomendamos tomar utilidades en los activos más seguros e incrementar 
moderadamente exposición en activos más riesgosos como acciones, commodities y países emergentes sobre todo 
en aquellos activos más castigados durante este año. Mantenemos también la recomendación en estrategias 
alternativas con liquidez que no estén correlacionadas con el comportamiento del mercado.  
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 |  Mercado Local 

Å Mercados comienzan a mostrar un comportamiento más benigno hacia países emergentes por la entrada de flujos 
externos a la región lo que ha favorecido al tipo de cambio y acciones locales. Estos movimientos tienen que ver 
con un outlook favorable hacia la región por mejoría en las perspectivas para los commodities más que con 
cambios en factores domésticos, los cuales continúan dominados por los inconvenientes legislativos para lograr 
aprobar reformas pro-crecimiento y débil crecimiento económico. 
 

Å A pesar que el gobierno anunció un paquete de medidas anticíclicas relacionadas con anticipación de gasto fiscal, 
infraestructura y medidas microeconómicas para mejorar la productividad, distintos agentes tanto locales como 
internacionales continúan revisando a la baja las perspectivas de crecimiento para este año y el próximo.  El Banco 
Central por su parte, volvió a reducir la tasa de política monetaria a principios de mes y situarla en 2%, el nivel más 
bajo en 10 años, con lo cual completó una reducción de 1% en menos de 3 meses lo que demuestra el temor por 
parte de las autoridades económicas ante las bajas expectativas de crecimiento e inflación controlada. 
 

Å El precio del cobre las últimas semanas comenzó a mostrar un mejoría ante la moderación en el conflicto 
comercial y se opera en torno a los  2.65 dólares la libra lo que repercutió en el tipo de cambio que descendió a 
niveles de 710 pesos por dólar.  Esperamos que si las negociaciones comerciales avanzan por buen camino el tipo 
de cambio podría bajar del nivel de 700 pesos. 
 

Å Respecto a la bolsa local, las empresas componentes del IPSA reportaron caída en las utilidades en torno al 10% 
durante el primer semestre. Sin embargo, la mejoría en el ambiente de la guerra comercial atrajo flujos externos 
lo que ha generado una corrección positiva en la plaza local. Estimamos que en la medida que se mantengan 
positivas las negociaciones comerciales entre China y Estados Unidos, la recuperación en los commodities atraerá 
flujos a la región lo que continuará impactando positivamente a la bolsa local.   
 

Å Finalmente, respecto a los mercados de renta fija, las tasas de interés continuaron descendiendo a niveles 
históricamente bajos producto del descenso de la tasa de política monetaria y menores expectativas de 
crecimiento económico.  Estimamos que es un buen momento para tomar utilidades en instrumentos más largos y 
mantenerse en instrumentos de baja duración. Seguimos recomendando aumentar posiciones en activos de renta 
inmobiliaria.  
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 | Visión de Mercado 

Visión Mercado Underweight Underweight Neutral Overweight Overweight + 
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|  Comportamiento Clases de Activos 2019 

 

 

 

Fuente: Morgan Stanley 13-09-2019 
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|  Commodities 

 

 

 

 

Commodities 

Indice CRB 

 

Bolsa de Shangai 

 

Alta dependencia del 
desempeño económico de 
China y por lo tanto, de los 
efectos de la guerra comercial 

Bolsa China afectada por 
volatilidad ante el 
desarrollo de la guerra 
comercial 
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China Crecimiento 

 

China Li Keqiang 

Index  

 

China es el país que más 
se verá afectado por 
guerra comercial 

|  Commodities 

Indice que mide 
variación de 
colocaciones bancarias, 
transporte ferroviario y 
producción eléctrica. 
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Cobre 

 

Inventarios Cobre 

 

Precio del cobre cae por 
efecto de guerra 
comercial 

|  Commodities 

Inventarios globales aún 
en niveles bajos 
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Cobre vs Peso 

 

 

 

 

 

Pesos Chileno directamente 
relacionado con el precio 
del cobre 

|  Mercado Local 
  

Monedas Latam 

 
Vuelve la volatilidad a las 
monedas Latam. 
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Petróleo 

 

Atentado en Arabia 
Saudita representa 50% 
de producción del país y 
5% de la oferta global de 
petróleo. 

|  Commodities 

WTI vs Producción 

OPEP 

 

OPEP revisará alcances 
de atentado para 
determinar política para 
el resto del año 
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Petróleo WTI vs 

Inventarios 

 

Demanda Mundial 

Petróleo  

 

Inventarios en descenso 

|  Commodities 

Crecimiento en la 
demanda muestra signos 
de desaceleración 
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|  Mercado Internacional 
  

 

 

 

 

Tasas de Interés 

Países Desarrollados 

2 años  

Tasas globales reaccionan a 
cambio de retórica en 
guerra comercial 

Tasas de Interés 

Países Desarrollados 

10 años 

  


