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Market InSight.

“UNAS DE CAL Y OTRAS DE ARENA”. Precio del Petroleo WTI, US$ por Barril
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De forma sorpresiva, el martes pasado Arabia Saudita y
Rusia anunciaron un recorte adiciona| en su prOdUCCiéﬂ de Fuente: Reserva Federal de Saint Louis. Informacidn al 11 de setiembre de 2023
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BUENAS NOTICIAS DEL ORIENTE

Una gran preocupacion que han tenido los inversionistas
por muchos afios ha sido el mercado inmobiliario de
China. ¢ElI temor? Que el boom de construcciéon de
viviendas en el mercado inmobiliario chino genere una
sobreoferta de viviendas que no pueda ser absorbida por
la demanda, gatillando defaults en desarrolladores
inmobiliarios. El reciente default de la empresa Country
Garden, uno de los desarrolladores mas grandes, parece

validar este temor. ;Hay que asustarse?

Creemos que hay razones para no alarmarse. Primero, si
bien Country Garden es uno de los desarrolladores mas
grandes, solo representa cerca del 3% de las ventas de
propiedades (ver Grafico 8). La atomizacién del mercado
inmobiliario reduce la gravedad del caso Country Garden.
Segundo, los desarrolladores inmobiliarios representan un
porcentaje pequefio de los préstamos bancarios y de los
vehiculos privados de financiamiento en China especiales
para inversionistas de alto patrimonio. Por ello, el riesgo de
contagio luce contenido y asi lo reconoce el mercado (ver
Graficos 9 y 10). Finalmente, estos temores deberian
reducirse en linea con las medidas agresivas que han
tomado las autoridades chinas las uUltimas semanas (ver
Graficos 11 y 12) que ya se vienen traduciendo en una
mejora de las ventas de viviendas (ver Grafico 13) y en
indicadores macroeconémicos en general para China (ver
Grafico 14).

Estas sefales positivas de China nos llevan a dejar el
pesimismo en mercados emergentes; sin embargo, el
incremento en el precio del petréleo —aunque esperamos
que sea temporal- tendrd un impacto al alza en la inflacion
probablemente
reducciones de tasas de

norteamericana, en retrasar las

la Reserva Federal y en
incrementar el riesgo de recesion. Por ello, mantenemos

nuestra vision cauta de activos de riesgo hacia adelante.
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Los inventarios de Gasolina estdn en
1 minimos de los ultimos 5 afios.
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Fuente: JP Morgan Markets, EIA. Informacion al 11 de setiembre de 2023.

Aug Sep Oct Nov Dec

EE.UU.: Reservas estratégicas de petréleo (SPR)
(Grafico 5)
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Fuente: Bloomberg. Informacion al 11 de setiembre de 2023.

EE.UU.: Precio del Petréleo WIT y Precio de la Gasolina
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Fuente: Reserva Federal de Saint Louis. Informacién al 11 de setiembre de 2023.
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Proyecciones para el precio del Petroleo WTI, US$ por China: Top 10 del Mercado de Desarrolladores, Enero-
Barril Julio 2023
(Gréfico 7) (Gréfico 8)
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China: Credit Default Swaps (CDS) China: Principales indices de bonos corporativos
(Gréfico 9) Investment grade (IG) y High yield (HY)
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China: Tasas de Interés Bancarias Clave Ultimas medidas agresivas que han tomado las
(Grafico 11) autoridades chinas
(Grafico 12)
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i T L Banco Central de China anuncid: (1) Reduccién para todo China de la inicial para
———— ‘__,.o' s compra de primera vivienda a 20%; y 30% para segunda vivienda. (2) Reduccién de
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S Reduccién de la tasa de encaje del Banco Central de China en 2% desde 6% a 4%,
4'5 1 Tasa de Préstamos — efectivo desde el 15 de setiembre.
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Fuente: JP Morgan Markets. Informacion al 11 de setiembre de 2023, Fuente: Medlios Diversos. Elaboracién: Scotia Wealth Management.

Scotiabank.




MARKET INSIGHT | 11/09/2023

Market InSight.

China: Transacciones de Viviendas por Metro China: PMI Manufactura y PMI Servicios
Cuadrado en las 30 Principales Ciudades (Grafico 14)
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Fuente: JP Morgan Markets. Informacion al 11 de setiembre de 2023. Fuente: Bloomberg. Informacién al 11 de setiembre de 2023
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