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Andrés Pérez, economista jefe
para Chile y Latinoamérica de Itau.

DOLAR ACUSO MENSAJE DE POWELL Y RETROCEDIO $11,5 AYER:

Natalia Aranguiz, sociay gerente
de estudios de Aurea Group.
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Sergio Lehmann, economista jefe
de Bci.

Giro de la Fed restard presion
en Chile al tipo de cambio, a la
TPM y créditos hipotecarios

El inicio de los recortes en Estados Unidos es una buena noticia para las

economias emergentes. La discusién ahora se centra en cudn agresiva serd

la Fed, en donde mayores recortes fortalecerdn mds el peso.

CATALINA MUNOZ-KAPPES

1 délar en Chile reaccio-

néinmediatamenteala

declaracién de Jerome

Powell, presidente de
la Reserva Federal, sobre que
lleg6 el momento para comen-
zar a normalizar la politica mo-
netaria. Los economistas coin-
ciden en que con las rebajas en
la tasa de interés en Estados
Unidos se levantardn las pre-
siones sobre el tipo de cambio,
se le da mds espacio al Banco
Central para seguir recortando
la tasa de politica monetaria
(TPM) y las tasas largas se en-
cauzan en una trayectoria a la
baja, lo que en el mediano plazo
beneficiarfa el acceso a créditos
hipotecarios.

Enlajornada de ayer el valor
del délar retrocedié $11,5 tras
los dichos de Powell, hasta los
$908. Sergio Lehmann, econo-
mista jefe de Bci, afirma que
con el anuncio del inicio del re-
corte de la tasa de interés era
esperable que el délar dismi-
nuyera. En este momento, di-
ce, uno de los determinantes
del tipo de cambio es el dife-
rencial de tasas entre Chile y
Estados Unidos. “Esa suerte de
asincronifa en politica moneta-
ria genera presiones sobre el ti-
po de cambio, que han sido
bastante evidentes durante es-
te afo”, asevera.

Escenario favorable

Con los recortes, se despejan
estas presiones sobre el ddlar.
En ese sentido, el economista
explica que el tipo de cambio se
acercarfa mucho mds a un nivel
que es “coherente con los fun-
damentos de la economia chile-
na, que reconocen una econo-
mifa que crece en torno al 2%,
una politica que busca ir orde-
nando las cuentas ptiblicas”.

En la misma linea, Andrés
Pérez, economista jefe para
Chile y Latinoamérica de
Itad, estima que la declara-
cién de Powell ayer “definiti-
vamente abre la puerta para
una pronta reduccién de ta-
sas” en la economfa de Esta-
dos Unidos. “Es un escenario
favorable para las economfas
emergentes, incluyendo Chi-
le, dado que verfamos condi-
ciones financieras globales
gradualmente menos restric-
tivas, sumado a una desacele-
racién ordenada de la macro
en EE.UU.”, dice Pérez.

(25 pb 0 50 pb?

Con los dichos de Powell
ayer, los economistas y el mer-
cado dan por sentado que el
primer recorte de la politica
monetaria en Estados Unidos
se dard en la reunién del 18 de
septiembre. La interrogante
que se abre ahora, indica Pérez,
es cudl serd la magnitud de los
ajustes. Lehmann sefiala que
las opciones que estdn sobre la
mesa son una baja de 25 o de 50
puntos base. Qué tan agresiva
sea la Fed, afirma, dependerd
de los datos de empleo que se-
ran publicados previo a la reu-
nién de septiembre.

La magnitud de los recortes
de la Fed también tiene un im-
pacto en Chile. Natalia Ardn-
guiz, socia y gerente de estu-
dios de Aurea Group, explica

LA MAGNITUD DE LOS RECOR-
TES DE LA FED TAMBIEN IM-
PACTA EL TIPO DE CAMBIO.
UNA BAJA MAS AGRESIVA,
POR EJEMPLO, DE 50 PB EN
SEPTIEMBRE, FORTALECERA
AUN MAS AL PESO CHILENO.

que el tamaiio de los recortes se
verd principalmente reflejado
en el valor del délar. “La com-
paracion de las velocidades en
que caen la TPM chilena y la ta-
sa norteamericana determina
fuertemente el nivel de precios
de nuestra moneda. Cuanto
mds fuerte descienda la tasa la
Fed y mds lento lo haga el Ban-
co Central, nuestra moneda se
fortalecerd mas”, afirma.

La decisién no solo afecta el
tipo de cambio, sino que tam-
bién le quita presién al Banco
Central para continuar con los
recortes alaTPMen lareunién
de septiembre, tras haber
mantenido estable la tasa en
5,75% a fines de julio. “Noso-
tros vemos que, en Chile, toda-
via hay tareas pendientes en
materia de politica monetaria.
De alguna manera, le quita al-
guna presién al Banco Central,
vemos que va a continuar con
sus rebajas de tasas en sep-
tiembre”, sefiala Lehmann.

Tasas largas

El inicio de los recortes tam-
biénle dard unimpulso alabaja
a las tasas largas, que a su vez
rebajarian las tasas de interés de
los créditos hipotecarios. Pérez
explica que la tasa del bono so-
berano a 10 afios en Estados
Unidos —utilizado como refe-
rente de las tasas largas— cayd
abruptamente en julio, cuando
se fueron consolidando las ex-
pectativas de un recorte de la
Fed en el corto plazo. “Las tasas
de bonos soberanos a plazos
largos también han caido
abruptamente, por lo que debe-
riamos ver presién a la baja en
tasas de créditos hipotecarios”,
explica. Sin embargo, las elec-
ciones presidenciales de no-
viembre en Estados Unidos po-
drian elevar la incertidumbre,
acota el economista.



