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ElToro @ Salieron abotaraccio- La mayor enajenacién du- US$110,8 millones. Sin esta

i nes. En enero, las AFP per- rante ese periodo fuedepa-  operacion, ladesinversién
dieron un pocola fe en los peles estadounid: don- lada en el mes hu-

AFP Venden (ﬁrca mercados accionarios ex- de se observé una venta de biera llegado a los US$170
tranjeros y locales. Segtinun  US$1.064 millones, seguidos  millones, destaca BCI, infe-
estudio de HMC Capital, ba-  de Jap6n (US$237 millones) rior ala venta de US$197 mi-

de US$71 millones
en acciones
extranjeras en enero
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sado en informacién de la
Superintendencia de Pensio-
nes, las gestoras bajaron su
exposicién a renta variable
internacional en alrededor
de US$71 millones durante el
primer mes del afio. “La ex-
plicacién de esta caida se
atribuye a la fuerte ventade
mercados desarrollados en
desmedro de emergentes”,
explica Nicolas Fonseca, jefe
de distribucién de la firma.

y Europa (US$168 millones).
Enlabolsalocal, las admi-
nistradoras también se dedi-
caron a vender, con una de-
sinversion neta de US$281
millones, la mayor venta
mensual en los ultimos 12
meses. Segtin un informe de
BCI Equity Research, esta
enajenacion se vio “influen-
ciada” en parte porla OPA de
Banmédica, en la que las
AFP se deshicieron de
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llones de octubre del afio pa-
sado. Descontando Banmé-
dica, las mayores ventas se
dieron en Cencosud (US$74
millones), Enel Américas
(US$33,7 millones) y Falabe-
11a (US$29,2 millones), mien-
tras que las mayores adquisi-
ciones se observaron en An-
dina-B (US$52,1 millones),
Parque Arauco (US$25
millones)y SMU
(US$16,5 millones).
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Radiografia de la correccion: encuesta BofA ubicaala
inflacion como el principal miedo del mercado global

Laexposicién a
acciones sufriola

en dos aflos, y
aumenta la toma de
protecciones.

JAVIERA DONOSO

AS preocupaciones
L del mercado interna-

cional se pueden adi-
vinar en los niimeros rojos
que han plagando las bol-
sas internacionales en las
tultimas semanas, y en los
saltos que ha experimenta-
do el indice VIX reciente-
mente. Pero la tltima ver-
sién de la encuesta global
de administradores de fon-
dos de Bank of America
Merrill Lynch permite ver-
lo desde la dimensién de
los mismos agentes del
mercado.

Por segundo mes conse-
cutivo, pero con mayor in-
tensidad, los gestores de
fondos sondeados sefiala-
TON que Su mayor preocu-
pacién es lainflacién. En el
estudio -llevado a cabo en-
tre el 2y el 8 de enero con
un universo de 163 partici-
pantes, que administran
US$510.000 millones en to-
tal-, un 45% sefialé que el
mayor “riesgo de cola” ac-
tualmente es la inflacién y
un colapso en el mercado
de deuda (ver gréficos).

Le siguié la posibilidad
de que la Reserva Federal
de Estados Unidos o el
Banco Central Europeo co-
metan un error de politica
monetaria, la principal
preocupacién de un 18%
delos administradores en-
cuestados.

Laevolucién de la infla-
cién en el mundo desarro-
llado y los préximos pasos
de los bancos centrales se
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FUENTE: Bank of America Merrill Lynch Global Fund Manager Survey de febrero.

han tomado el protagonis-
mo en las ultimas sema-
nas, mientras los inversio-
nistas buscan sefiales de
c6mo se dard el ritmo de

alzas de tasas de referencia
en los principales merca-
dos del mundo.

La interpretacién mas fre-
cuente desde que empezé

Jorge Encina « PULSO

la correccién en los merca-
dos accionarios, luego de
una cifra laboral positiva
en EEUU, es que los inver-
sionistas anticipan que la

Fed sea mds agresiva con
su proceso de normaliza-
cion, perjudicando a los ac-
tivos maés riesgosos. Todo
esto mientras las tasas de
interés en el gigante norte-
americano siguen escalan-
do, con el bono del Tesoro
cada vez mas cerca del 3%.

A nivel de los activos que
se barajan en las carteras,
lo que el sondeo reveld es
una salida rapida de los ac-
tivos de renta variable y un
aumento en las coberturas,
mientras aumentan las an-
siedades de que las alturas
que alcanzaron las accio-
nes mundiales tras el rally
del afio pasado y enero se
derrumben.

Laencuesta revel6 que la
sobreponderacién a accio-
nes las carteras de los fon-
dos a nivel global cayé a
43% este mes. Esto repre-
senta una marcada cafda
de 12 puntos porcentuales
con respecto a la medi-
cién de enero, la mayor
baja mensual desde febre-
ro de 2016.

Cabe destacar que, de to-
dos modos, la exposiciéna
esta clase de activo sigue
siendo relativamente alta:
0,6 desviancion estdndar
por sobre su promedio de
largo plazo, segun el infor-
me de BofA ML.

El miedo de los inversio-
nistas en las iltimas sema-
nas también se ha visto re-
flejado en los resguardos
que estdn tomando. Segiun
el estudio del banco de in-
versiones estadounidense,
se vio un aumento en el
porcentaje neto de admi-
nistradores de fondos que
dijeron haber tomado pro-
tecciones contra una co-
rreccién en el mercado ac-
cionario durante los préxi-
mos tres meses, subiendo

6,43%

Ha caido el MSCI ACWI en
febrero, encaminado a mar-
car su primer mes negativo
desde octubre de 2016.

US$1.508.348

millones. Eso ha perdido el
S&P 500 en valor de mer-
cado en lo que va del mes,
segun datos de Bloomberg.

Son las bolsas que han lo-
grado rentar positivo en
febrero, medido en dola-
res. Son mercados emer-
gentes o frontera, lidera-
dos por las ruedas de
Ghana, Zambia y Tunez.

20pp hasta el -30% en fe-
brero, marcando su mayor
salto mensual en la historia
del sondeo.

Ayer fue otro dfa de alti-
bajos en Wall Street. Du-
rante la mafiana, el S&P
500 llego a caer un 0,71%,
para luego cerrar la jorna-
da con una ganancia de
0,26%. Esto a la esperade
un dato de IPC en Estados
Unidos que se publicara
hoy. Si es que el dato sale
alto, explican desde el mer-
cado, la volatilidad en los
mercados accionarios (y la
incertidumbre sobre los
posibles proximos pasos de
la Fed) se mantendria. En
cambio, agregan, si es que
el dato decepciona, la an-
siedad de los inversionis-
tas podria calmarse en el
corto plazo. @



