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“EEUU tiene
que venir

a Invertir

condiciones

e mercado

M El ejecutivo ve vientos de cola para cautivar inversiones ante su incursion en la
region. Prevé impactos de hasta USS 10 en el precio del petréleo.

POR MARCELA VELEZ-PLICKERT

El afno 2026 comenzo con Lati-
noamérica en los titulares de los
grandes medios de comunicacion.

La intervencion militar de Estados
Unidos en Venezuela remeci6 los
tableros y llevé a los agentes del
mercado a sopesar los efectos de un
tensionamiento en la geopolitica.

Para el jefe del equipo Southern
Cone & Andean Equity Strategy
& Research de JPMorgan, Diego
Celedon, el efecto en las bolsas fue
limitado ante la baja exposicion
de los inversionistas al mercado
accionario venezolano.

“Elimpacto es mas bien macro~
politico”, apunté a DF el ejecutivo.
Y proyectd una consolidacion bajista
del precio del petréleo.

“Esto debiese tener un impacto
a la baja en el precio del petréleo,
tantoen el medianocomoen el largo
plazo, sobre el cual ya tenfamos una
vision relativamente cautelosa, por
debajo del consenso mercado”,
afirmo Celedén.

- $Cuadl es esa vision?

- Teniamos un petréleo bajando
a USS 60 (por barril) cuando esta-
ba significativamente por sobre
eso y veiamos que podia llegar a
USS$ 55. Por cada 500 mil barriles
de petréleo adicionales que va-
yan al mercado, impacta cerca de
USS 4 en el precio internacional del
petréleo, y se piensa que de aquia
dos o tres afios podrian aumentarse

en torno a 2 millones y 2 millones y
medio de barriles los provenientes
de Venezuela. Va a depender qué
pasa con el resto de oferta y la
demanda, pero podriamos tener
un impacto de USS 10.

- Eso beneficia mas a unos que
a otros...

- Los paises productores van a
enfrentar un precio relativamente
menor, eso da algo de presion para
paises como Colombia, donde mas
del 50% de sus exportaciones son
de petrdleo. En el otro extremo se
encuentra Chile, que importa el
100% de su petrdleoy, por lo tanto,
se beneficia directamente de un
petroleo de menor precio.

Esto trae también menores pre-
siones inflacionarias y debiese per-
mitir a algunos de los paises bajar
algo mas la tasa, lo que es optimista
para el caso de las acciones.

Influencia de EEUU

- ¢Hay un riesgo politico?

- Ya veniamos escuchando por
anos la retorica de un EEUU querien—
do ser més relevante en Sudamérica,
y en estos Ultimos meses vimos
dos eventos bastante concretos
de accion: el apoyo que prestd
EEUU a Argentina en el contexto
delas elecciones legislativas, y una
segunda accion con el objetivo de
normalizar la situacién econémi-
co-politica de Venezuela.

Eso es una oportunidad para la
region de salira buscar esa inversion
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"EEUU tiene que venir a invertir en Chile en condiciones de mercado"

“Ya veniamos
escuchando por
anos la retorica de
un EEUU queriendo
ser mas relevante
en Sudamerica, y
vimos dos evenfos
concretos de accion:
el apoyo a Argentina
r normalizar

a situacion
economico-politica
de Venezuela”.
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(estadounidense), particularmente
paraaquellos paises que se alinean
mas con lavision politica de EEUU.
En el caso de Chile, el secretario
de Estado, Marco Rubio, felicitd
directamente a la nueva adminis-
tracidn y dijo que se quieren hacer
mas cosas con el pais.

- Pero el interés llega atado a
restringir la exposicién de China.

- El objetivo ha sido explicita-
mente delineado por EEUU. En el
contexto de laayuda a Argentina, el
secretario del Tesoro, Scott Bessent,
dijo varias veces en entrevistas
“queremos sacar a China”.

Sin embargo, el nivel de condi-
cionalidad depende mucho segin
el pais. En el caso de Chile, si bien
puede existir la intencién de querer
acoger menos la inversién china,
probablemente EEUU tiene que
venir a competir en condiciones
de mercado, con una inversion
lo suficientemente atractiva para
quedarse con los proyectos.

Ser el centro de la competencia
entre dos potencias puede generar
una oportunidad interesante.

Retornos en bolsa

- $Cambio el panorama para las
acciones de la regi6n?

- Estamos optimistas en acciones
latinoamericanas. Pero luego de
retornos de hasta 70% en délares el
ano pasado, pensar que eso volvera
a repetirse este ano, en algunos
mercados, es un poquito ajustado.

16.150
48.450
['INo Definida

Las valorizaciones ya han tenido
una correccién importante, por lo
tanto es un caso a caso.

Probablemente, las dos excep-
ciones donde vemos mas espacio
de revalorizacion son Brasil, porque
sigue con miltiplos de valorizacion
sumamente descontados; y Argen—
tina, porque tiene una historia de
normalizacidn que, en el caso de
concretarse, tiene un potencial de
crecimiento muy fuerte. Pero hay
otros paises como Chile o México
donde esas valorizaciones ya mues—
tran un escenario mas ajustado.

- 3Qué factores hacen que par—
tamos 2026 con un buen pie?

- El escenario macro en la region
no es el mejor, pero es lo suficien-
temente bueno como para traer
flujos. Algunos paises ya tuvieron
un ciclo de politica monetaria mas
expansivayestan teniendo un nivel
de crecimiento razonable en tornoa
2%y 3%,y tenemos otras historias en
las cuales ese ciclo de relajamiento
de tasas todavia debiese continuar
en 2026, como Brasil.

Finalmente tenemos un escenario
de commodities, con la excepcion del
petroleo, que es bastante positivo.

- ¢Qué pasara con el dolar-peso?

- Todo parece apuntar a que la
direccion sigue siendo una mayor
apreciacién (del peso). El délar
global esta relativamente mas débil,
con un EEUU en un escenario no
bullante, y, por lo tanto, un espacio
de reduccion de tasas adicionales.
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