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Para analistas, un triple
triunfo democrata
favoreceria acciones
chilenas

Estrategas y departamentos de estudios
locales coinciden en que una "Ola Azul” seria el
mejor escenario para la bolsa local.
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Los departamentos de estudio bursatil ya tienen su voto para la eleccion presidencial de
EE UU. del proximo martes: una triple victoria demacrata, que le permita ganar la mayoria en
las dos camaras y que termine con Joe Biden como presidente.

Ese escenario, conocido come Blue Wave (Ola Azul, por el color que distingue al partido de
Barack Obama y Bill Clinton) podria ser el mas optimista para las acciones chilenas segin
estrategas.

“Si es que tenemos una Ola Azul yo asignaria una recomendacion de sobreponderar en el
IPSA", dice Klaus Kaempfe, director regional de porffolio solutions en Credicorp Capital Asset
Management. “Joe Biden viene con un plan de estimulo fiscal fuerte para el 2021, lo que
apuntalaria el consuma americano para ese afio, y al mismo tiempo disminuye la
incertidumbre respecto a la guerra comercial. Ademas favoreceria gue inversionistas de paises
desarrollados buscaran cportunidades en paises emergentes”.

Por su parte, en Falcom Asset Management explican que la "Ola Azul" deberia movilizar al
IPSA gracias a una baja del délar y un alza del cobre. "Me encantaria decir que se debe
sobreponderar a Chile (en ese escenario) y creo que puede pasar, dado que el diferencial
entre valorizacion y rentabilidad es tremendo, lo que deberia traducirse en que se empiece a
cerrar dicho diferencial”, dice Hugo Osocrio, Jefe de Estrategias de Inversiones en la gestora.
"Pero no es 100% seguro porgue dependera de la dinamica interna en Chile y si ésta esta
menoes asociada a la violencia y mas a la tranquilidad politica, ese diferencial se va a terminar
cerrando si o si”.
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Desde Londres, en Tower Hudson Research explican que una “Ola Azul” impulsaria “ain mas
las expectativas del crecimiento global y, junto con un dolar mas débil. ayudaria a las matenas
primas, lo que haria que el bajo rendimiento reciente del mercado de Chile (-24 2% en 2020)
parezca aun mas atractivo para los inversores”, dice su presidente ejecutivo Ben Laidler, quien
fuera estratega jefe para Latinoamérica de J.P. Margan. “Una ola azul abre |a posibilidad de un
estimulo fiscal significativo a corto plazo en EE.UU._de USS 2 a USS$ 3 billones, equivalente al
10-15% del PIB, junto con planes adicionales para infraestructura y relaciones comerciales
mas equilibradas”.

Ienor optimismo ven en SURA Asset Management Chile, dado que ante una "Cla Azul
podriamos considerar una neutralidad para Chile (no scbreponderar), producto de una caida
del délar que ayudaria a los paises emergentes, incluide nuestro pais”, dice Daniel Soto, jefe
de estrategia de inversiones. “Imos largos (comprados) en la bolsa local todavia no nos parece
recomendable dado el contexto politico y lo que ocurre con la discusién de un nuevo retiro del
10%".
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A la hora de traducir las positivas perspectivas de una ola azul hacia los sectores bursatiles
locales. "deberia favorecer en buena medida a las acciones exportadoras y de materias primas
que se beneficiarian de una recuperacion de la economia global”, dice Felipe Jaque,
economista jefe de Securty.

Oftra clave positiva seria que Iz victoria de Joe Biden sea con claridad y elimine la
incertidumbre de una votacion estrecha. "Un triunfo claro de Biden, que elimine la posibilidad
de incerteza de quien sera el presidente, sera una buena noticia’, dice Sébastien Fresard,
Analista de REenta Variable en MBI Inversiones. "5i el senado es tomado por los demécratas
{con ambas camaras), y con Biden como claro ganador, probablemente vamos a ver una
reaccion positiva de los mercados por la disminucion de la incertidumbre por las elecciones”

Con todo, un posicionamiente hacia una “ola azul” y que da mas conviccion hacia dicha vision,
ya se esta empezando a ver en Estados Unidos. "La deuda de mayor duracion (1a parte alta)
de los bonos en Estados Unidos esta confirmando lo que predicen las encuestas
presidenciales: una barrida democrata de una ola azul la semana que viene”, dice Jefferies, en
un reporte firmado por Sean Darby. estratega global de acciones de la firma.

VICTORIA INCOMPLETA

En caso de un triunfo democrata en la presidencial, donde ademas ganen una camara del
congreso, va sea la baja (similar a diputados) o la alta (senadores) y los republicanos obtienen
la otra. “se produciria un ‘estancamiento de la politica’ (dificultad de llegar a acuerdos), cercano
a lo que estamos viendo ahora con una perspectiva limitada de estimulo adicional. Las
diferencias estan en el margen: mejores relaciones internacionales”, dice Ben Laidler de Tower
Hudson. "Habra una modesta decepcion del mercado, ya que las expectativas de crecimiento
mundial y de EE UU. se reducen y el délar se fortalece”.

En la misma linea, en Sura Asset Management explican que "no habria suficiente apoyo a la
idea de un paquete de estimulo fiscal grande”, dice Daniel Soto. "No creemos que el resultado
sea negativo, sin embargo, no seria tan positivo. Por otra parie, lo que los mercados si
tomarian como positivo seria la imposibilidad de gue Biden aumente los impuestos en un
futuro cercano”™
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En Falcom Asset Managemenmt creen que dicho escenario es ‘mas que nada perder una
oportunidad que pudo haber sido, de un impulso fuerte para los mercados que no se dic ni se
va dar” dice Huge Osorio. "Pero no lo vemos como un factor negativo”.

Con todo, "a cuatro dias antes de las elecciones estadounidenses del 2 de noviembre, las
encuestas de opinion muestran una ventaja mas clara y consistente para el candidato
demdocrata Joe Biden sobre el republicanc Donald Trump que la que tenia Hillary Clinton sobre
Trump en 2016", dice 1a corredora europea Berenberg. “Ariesgo de simplificar demasiado las
caosas, Biden probablemente tendria que ganar i) Florida (29 de 538 votos del colegio electoral)
o i) Pensilvania (20 votos) mas Arizona (11) o0 Wisconsin (10) para lograrlo. Nos atenemos a
nuestra probabilidad de 60%:40% para Biden versus Trump”.

¢éY SI ES DONALD TRUMP?

Si el triunfo es del candidato Republicanc implicaria un mejor desempeiio de los mercados
desarrollados versus los emergentes, explican desde Falcom Asset Management.

‘Esperamos que no haya grandes cambios (con la situacion actual) y que se mantenga la
tension comercial con China y se agreguen otros blogques comao Europa, lo cual retardaria la
recuperacion global. Por lo mismo, la recuperacion del IPSA estaria en otros factores (entre el
retraso de recuperacion)’, dice Pilar Yobanolo, analista de Sartor Finance Group.
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En casoc de que gane Donald Trump y sin la Camara Alta (perdiendola) "es probable que no
pueda impulsar casi nada de su agenda, lo cual significaria tal vez el peor de los escenarios
para los mercados, en donde el candado politico dejaria las cosas en un sfatus quo en un
momento en donde se necesita de gran apoyo gubernamental dada la crisis”, dice Daniel Soto
de SURA Asset Management.

En el extranjero, Trump ha seguido una politica exterior y comercial erratica y conflictiva
mientras debilita las instituciones muitilaterales. Un segundo mandato de Trump podria
aumentar el riesgo de conflictos comerciales entre Estados Unidos y la Unién Europa”,
advierte 1a corredora europea Berenberg. "Biden parece tener inclinaciones proteccionistas
similares. Pero una politica comercial y exterior de Biden mas tranquila gque se acerque a
aliados tradicionales como Europa para posiblemente encontrar una linea comun frente a
China podria ser positiva para el comercio mundial”.

Con todo, el mayor riesgo seria que exista "un resultado electoral ajustado y/o con
incertidumbre prolongada hasta que se conozca el resultado final, posiblemente solo después
de un veredicto de la Corte Suprema (en el 2000 entre Bush versus Al Gore se demord cinco
semanas), lo que podria avivar las tensiones. Aunque los mercados han debatido estos
riesgos de forma intensiva, un periodo de inestabilidad aun podria sacudir a los mercados
incluso si el impacto econémico parece menor.
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