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UF en $ 40.000:
el retorno del rey
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El préximo 21 de abril marcara un hito para la econo-
mia chilena: la UF alcanzard los $40.000. Lo anterior no
es solo un numero que afecta nuestros bolsillos, es un
recordatorio de lo expuesta que esta nuestra economia
ante “shocks” inesperados en el escenario internacio-
nal. Tras haber convivido con el ciclo inflacionario en
2021 (7,2%) y el peak de 2022 (12,8%) con la guerra en
Ucrania, el mercado chileno parecio olvidar y exiliar de
sus carteras a los instrumentos en UF a fines de 2025 y
principios de 2026, en la medida que la inflacién alcan-
zaba al objetivo del Banco Central del 3,0%.

Si la inflacion proyectada para el afio 2026 llegd a si-
tuarse en 2,5% a principios de este afio, tambores de
guerra en Medio Oriente y un petréleo en torno a US
$100 el barril han fulminado esas proyecciones, empu-
jandolas nuevamente sobre el 4,0%. Ante esta nueva
tension geopolitica, la estrategia de inversion ha dado
un giro tactico: la renta fija en UF reclama su corona y
los instrumentos indexados a la inflacion vuelven a posi-
cionarse como los favoritos de los portafolios.

La légica de este movimi ) hacia la reaj bilidad
reside en la proteccion directa frente a la pérdida del
capital. La realidad es incontestable: tras un IPC de mar-
2o que sorprendié con un 1,0% en el mes, y ante un abril
histérico que se espera en torno al 1,5%, el devengo de
la UF pareciera ser la opcién mas segura en términos de
retorno para la renta fija local. Lo anterior cobra espe-
cial relevancia en un mercado donde la UF es el estan-
dar: cerca del 90% de la deuda corporativa y mas de la
mitad de los bonos de Tesoreria en moneda local estan
indexados a la inflacion.

Mientras los instrumentos en pesos chilenos sufren
ante cada salto en el precio de los combustibles, los de-
positos a plazo y bonos en UF ofrecen un escudo que
captura, punto a punto, la aceleraciéon de los precios.
Ademds, en un escenario donde el Banco Central podria
verse forzado a pausar -o revertir- su ciclo de relajacién
monetaria para contener estas presiones importadas,
permanecer invertido en pesos se ha vuelto mas riesgo-
s0. Mientras el escenario global mantenga la volatilidad
actual y el precio de la energia presione la inflacién lo-
cal, la exposicion a instrumentos nominales conlleva un
riesgo dificil de ignorar.

La frontera de los $40.000 representa, en ultima instan-
cia, el cierre de un ciclo de complacencia. No se trata
de que las dudas hayan desaparecido, al contrario, el
panorama es hoy mas incierto que a inicios de afio. Lo
relevante es reconocer que los instrumentos reajusta-
bles recuperan su rol como un amortiguador eficiente
para las carteras de renta fija local. Ante la imposibili-
dad de anticipar la persistencia del conflicto en Medio
Oriente o el techo en el precio del crudo, los activos en
UF vuelven a posicionarse en el trono para navegar la
turbulencia. El rey de la renta fija estd de vuelta.
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