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Un futuro donde las principa-
les variables econémicas, como la
inflacién, no son una fuente de
certidumbre, sino que un riesgo,
anticipa BlackRock, el principal
gestor de fondos de inversién del
mundo.

En su informe de mediados de
afio sobre el panorama econémi-
co global, la compania concluye
que el mundo se ha alejado de las
anclas macroeconémicas tradi-
cionales como fuente de certeza,
y que las “megafuerzas”, comola
inteligencia artificial, emergen
como un factor estructural de lar-
go plazo para alcanzar rendi-
mientos duraderos.

“Ciertamente el efecto que te-
nfan las variables macroecond-
micas se ha trasladado desde fac-
tores de estabilidad a fuentes de
incertidumbre, de riesgo”, co-
menta Axel Christensen, director
de Estrategia de Inversiones para
América Latina de BlackRock.

“En gran parte del mundo,
Chile no es laexcepcién, donde la
inflacién la venian controlando
los bancos centrales por largos
periodos de tiempo, pasamos a
un lapso en que se ha vuelto una
variable mucho mds dificil de
predecir”, afirma. En su tltimo
Informe de Politica Monetaria
(IPoM), el Banco Central sefialé
que el panorama inflacionario ha
evolucionado de acuerdo con lo
previsto, y que los riesgos al alza
para la inflacién, que se levanta-
ron en la primera parte del afo,
se han ido moderando.

Pero Christensen afirma que
“pasamos de un mundo hiper in-
tegrado, a uno que comienza a
notar muchas mds fricciones en
el comercio internacional. Proba-
blemente el flanco que hoy dfa
mads resuena es el flanco fiscal,
donde no solamente en Chile la
discusion fiscal es bastante acti-
va, sino que en buena parte delos
paises desarrollados”.

La conclusién, en este nuevo
escenario, agrega, es que las va-
riables macroeconémicas ya no
son fuente de certezas. “El efecto
creemos que es muy importante,
porque genera incertidumbre
donde antes habia mds estabili-
dad, més predictibilidad”, dice.

Eleccién presidencial

A este escenario mundial se
suman las préximas elecciones
presidenciales en Chile durante
la segunda mitad del afio, y el re-
sultado de la primaria oficialista
yaanticipa un debate méds polari-
zado.

—¢Coémo puede influir en los
mercados, que se haya excluido a
la candidata mds cercana al cen-
tro de la izquierda?

“Los inversionistas no votan,
son los ciudadanos de cada pafs
que votan, y dependiendo de la
decision que tomen en noviem-
bre préximo, tendremos que
ajustar nuestras expectativas en
funcién de los posibles cambios
en planes econémicos (...) Va-

Axel Christensen, director de Estrategia de Inversiones para América Latina de BlackRock:

“Si Chile vuelve a ser un mercado
sin sobresaltos (...) los inversionistas
van a mantener mayor preferencia”

o

La gestora de fondos mds grande del mundo ve que variables
macroeconémicas como la inflacién ya no dan certezas, y que,
en su lugar, emergen fuerzas como la IA.

g‘ I I da T procesos “ (Chile) ha venido
Eecrats potariza L) DS desarrollando una politica de
procesos politicos (...) muchas veces diversificacién, probablemente md

mos a seguir muy atentos a lo
que sea el desarrollo, en funcién
de no solamente los resultados,
sino de los anuncios de los nue-
vos equipos que se pueden confi-
gurar. Creo que es importante
también destacar que se ha hecho
cada vez mds relevante, no sola-
mente quién resulta ser electo
Presidente, sino que también la
configuracién parlamentaria,
por cuanto eso va a permitir en-
tender cudnto de las propuestas
que se puedan hacer durante la
campana puedan encontrar sufi-
ciente respaldo para convertirse

derivan en que se tienen que buscar

enley”.

“Chile creo que destaca por la
estabilidad que ha venido mos-
trando desde que se zanj6 la dis-
cusion de reforma constitucional
(...) Algin medio hablaba de las
ventajas de ser un mercado abu-
rrido. Creo que, en ese sentido, si
Chile vuelve aser un mercado sin
grandes sobresaltos, sin grandes
sorpresas, a lo mejor vamos a sa-
lir en menos titulares internacio-
nales, (pero) va a ser un panora-
ma por el que en general los in-
versionistas van a mantener ma-
yor preferencia”, afirma.

sa en lo geogrdfico que en
ne”

Axel Christensen, director de
Estrategia de Inversiones para
América Latina de BlackRock.

—¢C6émo incorporan un debate
mds polarizado a sus proyeccio-
nes?

“Es dificil dar algtn tipo de co-
mentario sin tener a la vista los
detalles programdticos. Asimis-
mo también hay que entender
cémo las estrategias electorales
buscan capturar lo que podria ser
una mayoria que se sigue situan-
doenelcentro(...) Se pueden dar
procesos electorales polarizados,
pero esos procesos politicos, y
me atrevo a decir que en Chile al-
go de eso también ha ocurrido,
muchas veces derivan en que se

BLACKROCK

tienen que buscar posiciones ha-
cia el centro, que de alguna ma-
nera aminoran esa polarizacién
porque requieren finalmente de
acuerdos”.

—En su informe identifican que
los inversionistas estdn privile-
giando visiones ticticas y de cor-
to plazo. En este paradigma, ;c6-
mo debiese responder Chile para
atraer capital extranjero?

“Hay factores que Chile puede
controlar, hay otros que son un
poquito fuera del &mbito de con-
trol (...) Dentro de lo que estd en
el &mbito de las decisiones o de-
sarrollos en que Chile puede te-
ner incidencia, estd la estabilidad
en cuanto a las reglas del juego”.

“Yo destaco como una fortale-
za de Chile el todavia tremendo
respeto y valorizacion que se tie-
ne con respecto a tratar de lograr
equilibrios en lo fiscal. Y si bien
esos equilibrios muchas veces se
manifiestan en el me-
dianoalargo plazo, el
hecho que se discuta,
que haya un recono-
cimiento de lo impor-
tante que es mante-
nerse dentro de un
espacio fiscal respon-

“Por otro lado, ir
avanzando para permitir que los
cuellos de botella que existian en
lainversién y que son criticos pa-
ra que varias de las oportunida-
des que presenta Chile a largo
plazo, se puedan ir despejando.
Losavances en permisos, en atra-
er esa inversion, son el tipo de
factores que permiten que visio-
nes técticas, que si bien, no tienen
resultados visibles en lo inmedia-
to, hacen que los inversionistas
que siempre estén mirando hacia
adelante, anticipen estos cambios
como un factor positivo”.

—Para BlackRock la inteligencia
artificial y la transicién energéti-
ca son nuevas anclas. ;Qué rol
puede jugar Chile en este escena-
rio?

“Nosotros vemos que de estas
transformaciones estructurales,
probablemente la inteligencia ar-
tificial sea la que mds concite in-
terés, por el efecto que ya esta-
mos viendo en nuestras vidas
diarias. Pero es una de varias en
las cuales Chile puede llegar a te-
ner un protagonismo. Cierta-
mente hay conexién relevante
con la demanda energética que
plantea la inteligencia artificial,

BlackRock ve la
inteligencia artificial
como un ancla a largo
plazo para obtener
rendimientos.
I

pues ya se ha podido establecer
que los centros de procesamiento
de datos de inteligencia artificial
consumen varias veces mds ener-
gfa que las plataformas tradicio-
nales. Y que muchas empresas
tecnoldgicas ya han resuelto uti-
lizar fuentes de energia renova-
bles para ello”.

“Eso lo conecta con otra de las
megafuerzas que destaca el in-
forme, que se relaciona con la
transicion energética. Estd clara
la relacién que tiene Chile con la
transicion energética. Este es un
lugar donde hay reservas de ma-
terias primas criticas para que el
proceso tome curso. Una primera
relacién es proveer de esas mate-
rias primas criticas, entiéndase,
cobre, litio. Pero también, al con-
tar con una importante participa-
cién de energfas renovables en
nuestra matriz energética, Chile
podria explorar convertirse en
un lugar donde estos centros de
procesamiento de
datos se puedan
instalar para apro-
vechar esas fuen-
tes renovables de
energfa”.

IA

—;Qué riesgos y
oportunidades
presenta la frag-
mentacién geopolitica para Chi-
le?

“Chile es una economfa que
depende mucho mds del plano
comercial internacional que
otros paises, por ejemplo, si lo
comparamos con Brasil, que tie-
ne una economia doméstica mu-
cho mds grande. Cualquier tipo
de cambios, de irrupciones al co-
mercio internacional presenta un
riesgo para Chile”.

“Al mismo tiempo, yo creo
que nuestro pafs estd tomando
conciencia de que es un factor
muy relevante de su crecimiento
y ha venido desarrollando una
politica de diversificacién, pro-
bablemente mds exitosa en lo
geografico que en productos. To-
davia somos bastante depen-
dientes de una cantidad reducida
de productos. Afortunadamente,
para la situacién actual de la eco-
nomia, hoy dfa algunos de (los
productos de exportacion) tienen
unaimportancia critica. Me refie-
ro al cobre o el litio, por ejemplo,
en la transicién energética o el ti-
po de infraestructura que vaare-
querir la inteligencia artificial.
Ahi vemos en Chile oportunida-
des bien interesantes”.



