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 |  Mercado Internacional 

 

 

 

 

 

Å Mercados internacionales continúan reaccionando al ritmo de las noticias provenientes de Estados Unidos. Por 
el lado económico, las compañías americanas reportaron utilidades trimestrales mejores que las esperadas y la 
Reserva Federal mantiene el curso de normalización monetaria ante mayores expectativas de inflación. Las 
sorpresas provienen mayoritariamente del lado político. A medida que se disipaban los temores de una guerra 
comercial a escala global y la situación geopolítica mejoraba en la península coreana, la administración Trump 
anunció finalmente que se retirará del acuerdo nuclear con Irán, lo que venía provocando una importante alza 
en el precio del petróleo y mantiene una cuota importante de incertidumbre en los mercados internacionales. 
 

Å De esta manera, el dólar volvió a fortalecerse a nivel global ante menores expectativas de crecimiento 
económico en Europa y mayores tasas de interés en Estados Unidos. Esperamos que el crecimiento económico a 
nivel global continúe a un buen ritmo aunque de manera más moderada que lo inicialmente esperado. Las tasas 
de interés de largo plazo continúan siendo bajas en términos absolutos y las expectativas inflacionarias 
continúan bien ancladas. La Reserva Federal continuará subiendo la tasa de política monetaria de manera 
pausada y previsible durante el resto del año. Continuamos recomendando reducir la exposición de renta fija de 
mediano y largo plazo ante riesgo de empinamiento de las curvas. Seguimos recomendando estrategias de 
bonos de tasa flotante para beneficiarse de mayores tasas de interés y la parte corta de la curva. 
 

Å Estimamos que la volatilidad de los mercados accionarios se estabilizará en un rango régimen 15-20%, lo que 
acotará los retornos realizados en los mercados accionarios. Seguimos recomendando mantener una exposición 
accionaria neutral en los portafolios con objeto de capturar los retornos acumulados y mantener controlado el 
nivel de riesgo de las carteras.  
 

Å Fundamentos de Países Emergentes continúan favorables en el corto plazo aunque esperamos mayor volatilidad 
en las monedas producto de mayores tasas de interés en Estados Unidos y por entradas y salidas de capitales en 
búsqueda de carry-trades.  
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 |  Mercado Local 

Å Mercados locales se vieron afectados por la volatilidad externa que afectó la región, y que sufrieron 
particularmente las monedas de los países más vulnerables económicamente como Argentina y México a pesar 
de los buenos fundamentos económicos y mejoría en niveles de confianza a nivel local.   
 

Å Los commodities también se vieron afectados por aumento en la volatilidad internacional, apreciación del dólar  
y disminución de posiciones especulativas. Ante el nuevo escenario comercial y de crecimiento internacional 
mantenemos nuestras proyecciones del precio del cobre en el rango 3.05-3.15 dólares la libra, producto de la 
moderación del crecimiento económico global. 
 

Å El Banco Central mantuvo nuevamente la tasa de política monetaria en 2.5% manteniendo el impulso monetario. 
Continuamos observando mejorías en los indicadores de crecimiento y los niveles de inflación continúan en 
torno al 2%, en la parte más baja del rango meta de 3%. Tasas de interés de largo plazo han retrocedido ante la 
incertidumbre internacional pero deberían continuar avanzando a medida que se consolida la recuperación 
económica local.  De esta manera recomendamos empezar a aumentar la exposición en la parte intermedia de la 
curva para capturar mejores devengos. 
 

Å Estimamos que corrección en la bolsa local ofrece una interesante oportunidad de entrada debido a los sólidos 
fundamentos de la economía chilena y de la región. Esperamos que la volatilidad local esté altamente 
correlacionada con la volatilidad internacional, la cual acota los retornos esperados. 
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 | Visión de Mercado 
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|  Comportamiento Clases de Activos 

 

 

 



6   Banmerchant ς Capital  

 

|  Commodities 

 

 

 

 

CRB Commodities 

 

Bolsa de Shangai 

 

Alta dependencia del 
desempeño económico de 
China 

Bolsa China también 
afectada por aumento en la 
volatilidad global 
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Cobre 

 

Inventarios Cobre 

 

Esperamos consolidación 
en torno a 3.05-3.15 
dólares la libra 

|  Commodities 

Inventarios aún elevados 
a nivel global  
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China Crecimiento 

 

China Li Keqiang 

Index  

 

Datos económicos 
mostrando un moderado 
ajuste en indicadores de 
actividad económica 

|  Commodities 

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

 

OPEP logra mantener 
acuerdo de reducción de 
producción 

|  Commodities 

WTI vs Producción 

OPEP 

 

Costo de Producción de 
Shale Oil en torno a $50 
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Petróleo WTI vs 

Inventarios 

 

Demanda Mundial 

Petróleo  

 

Inventarios en rápido 
descenso 

|  Commodities 

Crecimiento en la 
demanda sigue estable 
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|  Mercado Internacional 
  

 

 

 

 

Soberanos Países 

Emergentes USD 

 

Tasas de Interés 

Países Desarrollados  

Tasas globales al alza 

Mercados emergentes 
vulnerables a subida de 
tasas  
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US Treasury 

 

Regla de Taylor 

 

Curva desplazándose 
verticalmente 

|  Mercado Internacional 
  

Regla de Taylor indica 
que la Fed debería 
continuar subiendo la 
tasa de política 
monetaria 


