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POSICION NETA DE NO RESIDENTES EN DERIVADOS DE MONEDA EXTRANJERA
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CIFRAS POSITIVAS SON A FAVOR DEL PESO
CHILENO, NEGATIVAS SON EN CONTRA

I El sesgo negativo inicial de 2026
llamo la atencién del mercado,
pues iba a contracorriente del
fortalecimiento de la divisa local. El
dolar ha bajado mads de $ 40 este afio.
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Ajustes rapidos y decisivos
se han estado viendo en los
derivados de tipo de cambio,

dondela posicién de los agen—
oc  eNe res- | tesextranjeros podria haber
2026 alcanzado un punto de equili-
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brio, graciasa un desarme de

- contratos desfavorables para
el peso chileno.

La posicion neta de los no

residentes se cifré en unos

USS$ 3.700 millones contrael
peso este martes, muy lejos
delosUSS$ 9.600 millones al-
canzados en la mitad de enero,
segtin datos del Banco Central
que se basan en los contratos
firmados con bancos locales.

Lo anterior se produjo gra-
cias a un ritmo de compra
de pesos particularmente
acelerado en las dos Gltimas
sesiones de las que hay regis-
tro, que extienden una racha
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de tres dias. En ese periodo,
el posicionamiento se redujo
en mas de USS 1.400 millones
netos. Asi, el montovigenteya
se ajusta a niveles habituales
segun su historia.

Lo que se espera

El sesgo negativo inicial
de 2026 llamo la atencion
del mercado, pues iba a con-
tracorriente del sostenido
fortalecimiento de la divisa
chilena, y varios apostaron
a que los no residentes se
verian forzados a cerrar estas
posiciones.

“La adecuacion reciente
esta alineada con el patron
historico vinculado a los tér-
minos de intercambio. Alin
podria observarse un ajuste
adicional hacia adelante, dado
que persiste un desacople re-
levante respecto a los precios
actualmente elevados de los
productos de exportacién”,
anticipd en una linea similar
el economista y estratega de
inversiones de Zurich, Gus-
tavo Yana.

Paralelamente, los montos
transados de divisas se toma-

contra el peso si se percibe un
cambio de tendencia, y estimé
que, en ese sentido, el nivel
actual podria funcionar como
un buen punto de entrada.
“Creo que se terminé el
desarme de posiciones por
parte de los no residentes,
y deberiamos estar llegando
a un punto de equilibrio. El
mercado ya se estabilizé y
cuentacon un piso importante.
Estos precios entre $ 850 y
S 860 son bastante buenos,
en los cuales se nota bastante
compra institucional, yno me

El tipo de cambio [Jng nogicion “mas impia” permitira que nuevos

registra una caida de

masde$ soenelcurso ACTOIES |]UE[|E|I] volver a armar posiciones

de este afio, después [nira e

de bajar $ 100 en 2025.

peso si se percibe un cambio de

«Es dificil saber TENAENCIA, estimo Bolivar Diaz de Pacifico.

cuanto queda por
desarmar. Sin embargo, al
mirar los derivados en dé-
lar-peso, el nivel agregado
de posiciones cortas adn se
encuentra en el percentil 39
en relacién con ladistribucién
observadadesde enerode 2022
(vale decir, atin sin alcanzar la
mediana), por lo que todavia
podria haber espacio paraun
mayor cierre de posiciones si
el mejor desemperio del peso
se mantiene”, dijo a DF el
chief strategy officer de Pacifico
Research, Bolivar Diaz.

ron un respiro de su rapida
escaladadelos tiltimos meses.
El segmento inter-
bancario spot se quedd a
un ritmo de alrededor de
USS 3.500 millones por se-
sion, y los derivados de no
residentes en niveles de
USS 5.500 millones, segin
datos del Banco Central.
Diaz explico que, desde un
punto de vista de trading, una
posicion “mds limpia” permi-
tird que nuevos actores puedan
volver a armar posiciones

extranaria ver un rebote en
el corto plazo”, comentd el
head of FX de Vector Capital,
Vicente Scarneo.

También destacd que las
posiciones extranjeras mas
favorables al peso se dan en
los tramos menores a 95 dias,
por las expectativas asociadasa
laentrada del nuevo Gobierno
y el factor cobre, aclarando
que, si bien en los tramos
mas largos el saldo neto es
en contra, esto responde a
temas estructurales.




