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 |  Mercado Internacional 

 

 

 

 

 

Å Mercados globales sufren importantes correcciones de precios ante los efectos económicos de la propagación de la 
recientemente declarada pandemia de coronavirus Covid-19, que afectó en un  principio a las cadenas de suministros, 
transporte, turismo y que ahora paraliza una parte importante de la economía mundial. Ante el aumento en la 
transmisión e intensidad de la enfermedad, los países más afectados imponen severas medidas de aislamiento lo que 
anticipa una importante desaceleración global. Se esperan importantes anuncios de medidas contra-cíclicas fiscales y 
monetarias para intentar mitigar el impacto económico de la epidemia. 
 

Å La Reserva Federal sorprende a los mercados con recortes de tasas sucesivos, fuera del calendario de reuniones de 
política monetaria, llevando las tasas a 0% e inyectando USD 700 mil millones de liquidez con objeto de estabilizar al 
sistema financiero. Las tasas de interés de los bonos americanos se encuentran en niveles mínimos históricos lo que 
señala el alto nivel de stress e incertidumbre que los inversionistas globales están internalizando. Ante los elevados 
niveles de volatilidad, se observan problemas de liquidez en algunos mercados.  
 

Å Después de 3 años de cooperación con la OPEP, Rusia gatilla el fin de la alianza con el cartel de países exportadores de 
petróleo al anunciar que no respetará la reducción de producción solicitada por la organización ante la fuerte caída 
del precio del crudo. La respuesta de Arabia Saudita no se hizo esperar y le declaró la guerra de precios al anunciar 
que reduciría su precio de venta y aumentaría en un 25% su producción con objeto de mantener su participación de 
mercado lo que produjo la mayor caída del precio del petróleo en 30 años y lo llevó a transarse a USD 30 dólares por 
barril.  
 

Å Ante el riesgo de las inciertas consecuencias económicas de una pandemia y los efectos de la guerra de precios en el 
mercado del petróleo, los inversionistas buscaron resguardo en los activos de refugio de costumbre: monedas duras 
como el dólar, euro, yen, los bonos soberanos de países desarrollados y el oro. Los niveles de volatilidad medidos por 
el VIX han sobrepasado el 60%, niveles observados durante crisis económicas pasadas. Los activos más golpeados 
incluyen a los commodities, las acciones y la renta fija de menor calidad crediticia (high yield).  

 

Å Ante la incertidumbre de la duración y posibles efectos económicos de la epidemia de coronavirus recomendamos 
reducir exposición en activos de mayor riesgo y mantenerse en activos de corto plazo y líquidos. Activos de refugio se 
encuentran en niveles extremadamente elevados por lo que recomendamos abstenerse de entrar a estos niveles.   
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 |  Mercado Local 

Å Los efectos de la epidemia de coronavirus y caída de precios del petróleo se sienten particularmente en países 
emergentes y vienen a complicar aún más la delicada situación económica local. Ante la incertidumbre política y 
social los inversionistas locales continúan bajando exposición en activos locales. Esperamos que la volatilidad 
continúe afectando a los activos domésticos en el corto plazo ante el desafiante panorama internacional y los 
desafíos político-sociales de nuestro país durante los próximos meses.  
 

Å El cobre continúa sufriendo los efectos de la epidemia de coronavirus. El precio del metal volvió a ubicarse en 
niveles de 2.50 dólares por libra y esperamos que se mantenga débil mientras no se perciba una disminución en la 
propagación de la epidemia. El efecto inmediato ha sido la fuerte devaluación del peso que lo ha llevado a 
máximos históricos en torno a los 850 pesos por dólar. Esperamos que el Banco Central vuelva a intervenir con 
objeto de apoyar la liquidez y disminuir la volatilidad del tipo de cambio pero estimamos que dada la coyuntura 
externa se mantendrá en niveles elevados en el corto plazo.  
 

Å La bolsa local se mantiene sufriendo los efectos de la epidemia ya que los inversionistas extranjeros continúan 
disminuyendo posiciones en países emergentes. Esperamos que la volatilidad siga alta durante los próximos 
meses y recomendamos mantenerse defensivos con baja exposición en la bolsa local. Recomendamos mantenerse 
en compañías exportadoras de mayor tamaño y mayor solidez económica y evitar compañías enfocadas solamente 
en los mercados domésticos y de menor tamaño. 
 

Å Las tasas de interés de la deuda soberana local han vuelto a descender ante la búsqueda de refugio por parte de 
inversionistas locales y se mantienen en niveles históricamente bajos producto de las deprimidas expectativas 
económicas. La inflación sin embargo, anota fuerte repunte a 3.9% anual ante la importante devaluación de la 
moneda local lo que complica una posible intervención monetaria. Los spreads crediticios han vuelto a aumentar 
especialmente en las compañías de menor calidad crediticia (high-yield). Seguimos recomendando mantenerse en 
la parte corta de la curva y mejor calidad crediticia ante posible aumento de la volatilidad durante los próximos 
meses.  
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 | Visión de Mercado 

Visión Mercado Underweight Underweight Neutral Overweight Overweight + 
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|  Comportamiento Clases de Activos 2020 

 

 

 

Fuente: Morgan Stanley 07-03-2020 
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|  Commodities 

 

 

 

 

Commodities 

Indice CRB 

 

Bolsa de Shangai 

 

Alta dependencia del 
desempeño económico de 
China y por lo tanto, de 
efectos de epidemia 
coronavirus 

Aumenta la  volatilidad en 
la Bolsa China  
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China Crecimiento 

 

China Li Keqiang 

Index  

 

Esperamos 
desaceleración 
económica sin 
precedentes en China 

|  Commodities 

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

 

Inventarios Cobre 

 

Precio del cobre vuelve a 
retroceder 

|  Commodities 

Inventarios globales aún 
en niveles bajos 



9   Banmerchant Asset Management 

 

Cobre vs Peso 

 

 

 

 

 

Peso Chileno afectado por 
conflictos sociales y 
volatilidad en el precio del 
cobre.  

|  Mercado Local 
  

Monedas Latam 

 
Vuelve la volatilidad a las 
monedas Latam. 
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Petróleo 

 

Rusia se niega a recortes 
de producción solicitado 
por OPEP y se 
desencadena guerra de 
precios 

|  Commodities 

WTI vs Producción 

OPEP 

 
Precio del crudo se 
desploma y se espera el 
aumento de producción 
en las próximas semanas 
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Petróleo WTI vs 

Inventarios 

 

Demanda Mundial 

Petróleo  

 

Precio del crudo se 
desploma y se espera 
aumento en inventarios 

|  Commodities 

Se espera fuerte 
disminución de la 
demanda por efecto del 
coronavirus 
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|  Mercado Internacional 
  

 

 

 

 

Tasas de Interés 

Países Desarrollados 

2 años  

Tasas de Interés 

Países Desarrollados 

10 años 

  
Inversionistas globales 
buscan refugio 

Inversionistas globales 
buscan refugio 


