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['INo Definida

Esteban Polidura, especialista global de inversiones en Julius Baer:
Un gobierno pro negocios “impactd
positivamente a los mercados”

El experto sugiere cautela ante el alza del precio del cobre, que considera ha alcanzado
niveles especulativos.

LINA CASTANEDA

Esteban Polidura tiene una
alerta para Chile: el precio del
cobre se ha ido demasiado rdpi-
do hacia arriba, presa de la espe-
culacién, como ha ocurrido con
otros commodities. “El Gobierno
no tiene que tener proyecciones
demasiado optimistas por lo que
pueda venir con el precio del co-
bre”, observa el especialista
global de Inversiones de Julius
Baer, firma que opera con clien-
tes individuales de alto patri-
monio.

—¢Qué evaluacidn tiene para la
economia chilena y sus
perspectivas tras el
cambio de gobierno?
“Tanto en creci-
miento, como en infla-
cién, nuestra perspec-
tiva es positiva. La
economia ganando
velocidad con un par
de puntos porcentua-
les y la inflacién esta-
bilizdndose alrede-
dor del 3%, en reali-
dad nada muy distin-
te al 2025. Sin
embargo, la parte po-
litica es muy relevan-
te, porque el hecho
de salir de un gobier-
nodeizquierda,aun
gobierno de derecha
mds pro negocios,
impacté positiva-
mente a los mercados.

Enlo que vemos que hay que te-
ner cuidado es que el precio del
cobre se ha ido rdpido para arri-
ba, estd a mds de US$ 13.000 la
tonelada (en torno a US$ 6 la li-
bra) y nuestro precio objetivo es
de alrededor de US$ 10.000 la
tonelada (cerca de US$ 4,6 la li-
bra). De acuerdo a nuestros ana-
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listas puede darse una caida im-
portante, ya que junto con otros
commodities, el precio del cobre
ha sido presa de especulacién”.

—¢No son factores de oferta los
que pesan en el alza del cobre?

“Lo primero para el cobre es la
demanda, y EE.UU. estd dando
muestras de crecer mds rdpido y
China no ha desacelerado su ac-
tividad; también es relevante el
aumento que se registra en el
gasto en defensa, asi como lame-
nor oferta de cobre en distintos
paises. Todo esto justificaba pre-
cios en torno a los US$ 10.000 la
tonelada, por lo que el precio ac-
tual habla de especulacién, co-
mo también se ha visto en el caso
de la plata que estd subiendo
mads que el precio del oro”.

“En el caso del cobre, pode-
mos asumir un afio de reajustar
y rebalancear y que la tendencia
del cobre probablemente no sea
hacia arriba, sino para abajo. Por
ende, el Gobierno chileno no tie-
ne que tener proyecciones de-
masiado optimistas por lo que
pueda venir del cobre”.

—¢Le preocupa la deuda fiscal y
el mercado laboral chileno?
“No, porque con la mejora del
ambiente politico, vemos que en
inversiones y en generacién de
empleo —si EE.UU. y China no
se desaceleran— en Chile no de-
be haber un problema inmedia-
to. La parte fiscal es algo que hay
que cuidar y para cualquier pais

vale la pena reajustar o bajar la
deuda. Pero dirfa que para el
mercado eso hoy no es priori-
dad, porque mientras las econo-
mias crezcan y mejore la percep-
cién de riesgo politico, el merca-
do estd dispuesto a dejar pasar
eso. En Chile existe un ambiente
optimista y de crecimiento; el
mercado accionario estd subien-
do y, para los inversionistas, lo
demds pasa a segundo plano”.

Su proyeccién de crecimiento
para el PIB de Chile en 2026 es
en torno a 2,3% y 2,5%, no muy
distinto al 2025. Al peso chileno
lo ve no muy lejano a los $850 en
que estd hoy: “Mds que una
apreciacién o depreciacién, ve-
mos un peso estable”, dice.

—¢Son una opcién las acciones
chilenas para un inversionista
extranjero?

“Es un mercado donde el flujo
de noticias politicas se ha tran-
quilizado; ha mejorado el flujo
de datos econémicos y los values
en el mercado accionario son
muy atractivos, es de los pocos
que estdn baratos”.

—¢Barato pese al alza del IPSA?

“Sigue siendo barato, porque
el IPSA no es lo tinico que ha su-
bido, también labolsaen EE.UU.
Los inversionistas ven que la va-
luacién de Chile, respecto a su
historia, ha mejorado un poco,
perosigue teniendo una diferen-
cia importante respecto a otros
mercados”.
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