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Mercado de renta fija
chilena lanza 2021 con
apuestas por inflaciéon

Se espera que el sequndo retiro de fondos AFP
impulse los precios a corto plazo.
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Loz inversionistas compraron bonos locales vinculados a la inflacion en |z primera semana cel
afio en medio de apuestas de gue [os chilenos con ahorros de sus pensicnes en los bolsilos
continuaran presionando los precios al consumidor, al menaos en el corto plazo.

Los rendimientos de los BTU a 10 afics, como se conoce a los bonos de Tesoreria indexados ala
inflacion, cayeron 18 puntos base la semana pasada. mientras gue los de los bonos
denominades en pesos a 10 afios, o BTP, se mantuvieron practicamente sin variacidn. Una
lectura de la inflacion ligeramente superior a |3 esperada en diciembre significa que |as ganancias
pueden continuar.

El mercado estaba anticipando mayor inflacion, expectativa que se corfirmo con el dato del IPC,
dijo Mariano Alvarez, gerente de renta fija de la corredora Larrainvial El Instituto Nacional de
Estadisticas informé que los precios al consumidor subieron 0,.2% en diciembre con respecto a
noviembre, por encima de [as exparctativas del mercado, ya que los precios del vestuario y ios
articulos para el hogar se incrementaron.

“Las tasas de los BTU debiesen seguir cayendo en las prowimas semanas’, dijo Marco Gallarde,
suhgerente de renta fija de BIGE Inversiones. Los bonos mas atractivos son aqualos con
vencimientos & 5, 10 0 mas afios, mientras qgue las tasas nominales debiesen permanecer en los
niveles actuales o aumentar, siguiendo |25 notas del Tesoro de Estados Unidos, dijo.

Los chilenos han rescatado un total de USS$33.000 millones de sus cuentas de pensiones
sumando los dos retiros, segan datos del regulador de pensiones. El primer retiro, que fue
aprobado en julio, genero un aumento interanual de 35 4% en los ingresos familiares en el tercer
trimestre, informo el banco central la semana pasada.

Los bonos vinculades a la inflacion se pusieron al dia la semana pasada con movimientos
anteriores de tasas nominales. En suma, los rendimigntos de Ios BTU v BTP a 10 afios cayeron
cerca de 30 puntos base en el alimo mes.

Sin duda, algunos analistas de mercado estan prestando mucha atencién a |z apraciacion del
pesn frente al ddlarn, que generalmente se ha traducido en precios mas bajos para los bienes
importados y podria frenar alzas en los precios al consumidor. El peso ha avanzado 13% desde
el 15 de octubre, lo que lo convierte en la moneda de mejor desempeno en el periodo entre las
principales divisas. Un aumento de 20% en ese periodo en el precio del cobre, la mayor
exportacién de Chile, ha contribuide al avance.

Si el tipo de cambio sigue cayenda, 35 tasas nominales podrian bajar en las proximas semanas,
comprimiendo los premios por inflacién, dijo Daniel Sota, jefe de estrategia de inversiones en
SURA Aszet Management.

Cualguier nueva restriceion de movilidad debido al covid-19 podria afectar a 1a baja las
estimacicnes de activided econdmica y revitalizar el apetito por los bonos neminales, dijo Soto. EI
Gobiema de Chite anuncio el viernes gue las tasas de positividad de las pruebas de coronavirus
habian aumentado al mayor nivel en casi cinco meses.

ULTIMAS SEMANAS

La semana pasada, el banco central anuncio que 13 actividad econdamica de noviembra aumento
0.3% respecto de un afio anles, el primer registro positive desde febrero y un poco mas alio a lo
previsto.

Mientras que el boletin de Chile Renta Fija se encontraba en pausa, nos enteramaos de 13 llegada
de nuevas emisiones al mercado: Telefonica Mdviles vendio el 21 de diciembre 73.000 millones
(USE103 millones) en bonos en pesas a 2025, meentras gue |a Universidad de Concepcion y el
minorista SMU emitieron bonos vinculadoes ala inflacion por US$141 millones con vencimiento en
2027 y US$121 millenes con vencimienta en 2024, respectivamente. En la Gftima semana de
diciembre, Patio Comercial emitia LUS381,7 millones en deuda vinculada 2 la inflacion con
vencimiento & 13 afios.

Durante el misme periodo, GTD presentd una solicitud para vender dos series de bonos
vinculados A la inflacion a 10 y 30 afios, por USS320 millones cada una, mientras que lansa
informa gue se esta preparando para vender USS62 millones en bornos a 10 afios.



