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Divisa rozo hoy los $ 700

¢Intervendra el dolar el Banco Central?
Seis expertos se la juegan

Economistas ven improbable que actue antes de que la moneda llegue a $ 715.

Presidente del instituto emisor, Rodrigo Vergara, dijo esta mafiana que alza del dolar es

parte del ajuste "necesario” de la economia chilena.
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Por Luis Mendoza

on un vertiginoso ritmo partie-

ron hoy las operaciones con dé-

lares en el mercado local, en

medio de la incertidumbre por
las volatiles noticias del exterior. La divisa
inicio sus cotizaciones con un alza de mas
de $ 6 respcto al cierre anterior, y en un
par de horas lleg6 a $ 696,05vendedor.
Casi en paralelo, el presidente del Banco
Central (BC), Rodrigo Vergara, exponia en
la Camara Nacional de Comercio su vi-
sion macroecondmicay daba las primeras
senales de alerta.

“Esto es parte del ajuste que tiene la
economia chilena. Pero por supuesto, y
tenemos que ser claros al respecto, la con-
trapartida del ajuste cambiario, que ha si-
do un ajuste necesario ha sido una infla-
cién mayor y por un tiempo mas prolon-
gado. Si tenemos un tipo de cambio que
ha subido lo que ha subido, es natural que
tengamos una inflaciéon que ha sido ma-
yor que nuestra meta”, dijo Vergara.

CENTRAL? SEIS EXPERTOS SE LA JUEGAN

Agreg6 que la devaluacion del yuan
en China, la préxima alza de tasas de la
FED en EE.UU. y su impacto en America
Latina, son otros riesgos a considerar.

Pero, el precio al que hoy lleg el d6-
lar y las senales de Vergara. ;anticipan
una intervencién cambiaria por parte del
Banco Central?

El economista jefe de Euroamérica,
Felipe Alarcén, agreg6 que, las dos ulti-
mas veces que se intervino el Central, fue
con un délar mucho mas alto. “Para em-
pezar a pensar en posibles intervencio-
nes, el tipo de cambio nominal debiese es-
tar entre $ 725a $ 730",

“En los actuales niveles no se espera
que actie. Sobre $ 710 aumenta la proba-
bilidad, ya que la desviacién con el tipo de
cambio real (14%) generarfa distorsiones
de magnitud y agregaria al menos un pun-
to porcentual a una inflacién que se en-
cuentra persistentemente sobre el rango
meta”, aseguro el economista de la Cama-
ra de Comercio de Santiago, George Le-
ver.
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El economista de Banco Penta, Ma-
tias Madrid , dijo que “nuestro nivel de in-
tervencion en la situacion actual se ubica-
rfa en un rango cercano a $ 730 - $ 745.
Evidentemente esta situacién es dindmica
en el sentido que, por ejemplo, una caida
adicional del precio del cobre puede ge-
nerar que el rango de intervencion se ele-
ve nuevamente”.

El jefe de estudios de Forex Chile, Sa-
muel Levy, agreg6 que si el délar alcanza
entre $ 715y $ 720, el instituto emisor ac-
tuard sobre el mercado y dada “la coyun-
tura internacional y su impacto en el pre-
cio del cobre, esa opcién es un escenario
probable para las proximas semanas”.

El responsable FX Flow Chile de San-
tander GBM, Alejandro Araya, senalé que
“no vemos un desalineamiento del tipo de
cambio, porque el fenémeno ha sido glo-
bal” que ha afectado a todas las econo-
mias emergentes, en particular, las mas
vinculadas al precio de los commodities.
“El délar en Chile ha internalizado este fe-
némeno. En este sentido, por ahora no ve-
mos argumentos que justifiquen una
eventual intervencion a este nivel de pre-
cios”, dijo.

El economista de BCI Estudios, Felipe
Ruiz, sefald que el délar estd siendo im-
pactado en Chile por factores externos. En
ese contexto, plante6 que la divisa hoy se
encuentra en el centro de su precio histo-
rico, lo que no justifica una intervencién
por parte del instituto emisor, salvo que se
acelere su escalada alcista y se deterioren
otros indicadores, como la balanza co-
mercial o la cuenta corriente.

En el segundo trimestre
Vergara advierte “fuerte
estancamiento” de la economia

Esta manana el Banco Central dioa
conocer el crecimiento de la economia
chilena: durante el segundo trimestre
del ano terminaron de esfumarse las in-
cipientes senales de recuperacién que
habian asomado en la tltima parte de
2014.

“El PIB creci6 1,9%, el primer tri-
mestre habia crecido 2,5%, eso da un
2,2% en el primer semestre del ano”, de-
tall esta manana el presidente del Ban-
co Central, Rodrigo Vergara. “Habia un
cierto repunte pero éste se estanca fuer-
temente en el segundo trimestre del
ano”, sincer6 la autoridad monetaria al
momento de revisar los niimeros: “El
PIB desestacionalizado, es decir, tri-
mestre contra trimestre crecié 0% y en
el trimestre anterior habfa crecido 1,1%,
lo que muestra que en el margen hay
una desaceleracién”. Vergara explicé
que el menor crecimiento se explica

principalmente por el fin del ciclo de al-
tos precios en las materias primas—que
ha repercutido en una caida en la inver-
sion minera—, una baja demanda, el
complejo escenario externo que en-
frenta Chile y el pesimismo de los agen-
tes economicos.

“Al fin del boom minero se ha su-
mado algo que obviamente nos preocu-
pa, que es un empeoramiento muy sig-
nificativo de las expectativas internas,
tanto de consumidores como de em-
presas. Ambas tienen una caida signifi-
cativa en el ltimo tiempo, todavia por
arriba de los niveles de la crisis subpri-
me, pero no tanto y eso naturalmente
preocupa. La confianza empresarial es-
td relacionada con la inversion y la de
las personas con el consumo, dos com-
ponentes importantes de la demanda
interna que han estado relativamente
débiles en el tltimo tiempo”, dijo.
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Lenta recuperacion hacia
menores perspectivas

El crecimiento del PIB de 19% en el se-
gundo trimestre, y 2,2% acumulado en la
primera mitad del ano, indica una gradual,
aunque lenta recuperacion de nuestra
economia desde el bajisimo crecimiento
de 14% del segundo semestre del 2014,
Este crecimiento ha sido liderado por el
consumo y la menor desacumulacion de
inventarios, mientras que la formacion
bruta de capital fijo ha disminuido 2,4% en
el semestre, dominada por una fuerte
caida de la inversion en maquinaria y
equipos de 1,3% en el aflo. La inversion
en construccion ha compensado solo en
parte esta caida.

Mirando hacia el segundo semestre, la
confianza de los consumidores se ha
estabilizado en un nivel pesimista, princi-

palmente por la disminucion de los ingre-
sos del trabajo. La confianza empresarial
también se ha tendido a estabilizar en
torno a un leve pesimismo. El contexto de
gradual recuperacion de la economia
mundial, junto a los efectos expansivos de
nuestra politica monetaria y fiscal y la
depreciacion del peso, debieran sustentar
también una recuperacion gradual en
Chile, hacia el 2,6% en 2015, y algo por
sobre 3% en 2016.

Sin embargo, preocupa la significativa y
sostenida caida de la inversion, especial-
mente en maquinaria y equipos, que puede
tener efectos mas duraderos sobre las
posibilidades de crecimiento potencial y
de mejoramiento sostenido de las condi-
ciones de vida en nuestro pais.
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