
Tras el recorte de 50 puntos
base de la Fed de la semana pa-
sada y el último IPoM publica-
do por el Banco Central, Andrés
Pardo, director de estrategia
macro para Latinoamérica en
XP Investments, cree que se ha
abierto un nuevo escenario pa-
ra el peso chileno. “El diferen-
cial de tasas entre Chile y
EE.UU. ya llegó a su mínimo”,
dice. “Estoy esperando niveles
de $900 para el dólar a fin de
año”, augura.

No es el único que ve alivio
para la moneda local. “El ciclo
de flexibilización monetaria de
la Reserva Federal debería res-
paldar al peso chileno”, con-
cuerda Itsaso Apezteguia, mar-
ket analyst de Ebury.

Parte de esto ya se vio ayer: el
dólar, cuyas transacciones en
Chile habían permanecido ce-
rradas desde el pasado martes
por los feriados de Fiestas Pa-
trias, cayó $8,3, hasta los $921,6,
al cierre de sus operaciones más
líquidas.

No todos dan por sentada la
calma. “El driver del peso chile-
no seguirá siendo el cobre, que
depende de la demanda de Chi-
na”, dice Miguel Medell, direc-
tor para Latinoamérica de
Omega IGF.

Si bien el peso dejaría de ver-
se fuertemente presionado por
las posiciones de carry trade
–aquellas que piden dinero
prestado en países de bajas ta-
sas para invertirlo en naciones
con altos rendimientos–, otros
factores también incidirán en su
desempeño.

Pardo, de XP Investments,
destaca el primer factor. “La
Fed recortó 50 puntos base y
vienen mínimo dos rebajas de
25 o más este año, y el Banco
Central de Chile creo que recor-
tará 25 en octubre y 25 en di-
ciembre”, proyecta. Esto, a su
juicio, llevaría al dólar hacia los
$900 a fin de
año.

Jorge Herre-
ra, jefe de es-
trategia de in-
v e r s i ó n e n
Principal Chi-
le, también apunta a los $900.
Cree que el recorte de tasas de
interés en Estados Unidos se
ubicará en la parte alta del ran-
go de expectativas, y agrega
que el mercado, en promedio,
está viendo un precio del cobre
yendo hacia los $4,5 la libra es-
te año.

La experiencia histórica da
fuerza a la tesis de alivio para el
peso. En 2003, con una Fed re-

cortando las tasas tras la crisis
de las puntocom, el dólar pasó
desde $718 en enero, hasta me-
nos de $600 al cierre del año
(aunque también influido por
un precio del cobre que ganaba
fuerza). En 2009, con los recor-
tes del emisor para hacer frente
a la crisis financiera, cayó de

más de $630 a
comienzos de
ese año, a cerca
de $500 a su
cierre.

Y en 2019 ,
otro período

influido por los recortes de la
Fed, el dólar pasó de marcar al-
go más de $800 a cerrar el año al
borde de perder los $700. Lue-
go, el tipo de cambio se vio im-
pactado a nivel local por el esta-
llido del 18-O y los retiros de
fondos de pensiones impulsa-
dos en la pandemia.

Apezteguia, de Ebury, dice
que “un escenario de tasas más
bajas en EE.UU. junto con una

economía que sigue creciendo a
un ritmo sólido deberían im-
pulsar los precios de las mate-
rias primas, incluido el cobre”.
Espera que el dólar cierre 2024
en torno a $920 y que a fines de
2025 caiga hasta $890.

“Cerraríamos el año con un
tipo de cambio bajo los $900,
considerando que los diferen-
ciales de tasas de interés ya no
tienen tanto peso cómo veía-
mos a inicios del año”, dice
Marcela Calisto, economista de
Inversiones Security.

Horizonte rojizo

No todos coinciden. “Vemos
un rango amplio para el tipo de
cambio entre $890 y $950: que
esté en el extremo superior o in-
ferior de este rango va a depen-
der de factores como la magni-
tud y velocidad de los recortes
de tasas de política monetaria
tanto en EE.UU. como en Chile,
así como los flujos de inversión
y las condiciones del mercado”,
advierte Ignacio Dabed, analis-
ta sénior de inversiones de Au-
rea Group. Esto, plantea, con
riesgos como las elecciones en
EE.UU. o un conflicto de gran
escala en Medio Oriente. 

Para Medell, de Omega IGF,
la baja del dólar de ayer se sus-
tentó, sobre todo, en el alza de
los futuros del cobre, que se ele-
vaban a la expectativa de un es-
tímulo en China. A su juicio, el
metal rojo es el principal driver
del peso chileno y solo un nivel
cercano a US$ 4,5 la libra (este
lunes cerró en US$4,23 en Lon-
dres) podría abrir un nuevo es-
cenario para la divisa local.

La divisa cayó $8,3, hasta los $921,6:

Dólar en Chile cae tras movimiento
de la Fed y estrategas ven 
nuevo escenario para el peso

El diferencial de tasas entre el Banco Central y la Reserva Federal de EE.UU. dejaría
de presionar a la moneda local, destacan algunos estrategas.
CAMILO CASTELLANOS

No todos los analistas coinciden sobre el futuro de la cotización del dólar.
Algunos dicen que dependerá del desempeño del cobre.
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En su etapa final de discusión
se encuentra el proyecto de
cumplimiento de las obligacio-
nes tributarias de los contribu-
yentes. La iniciativa, que se
transformó en el corazón del
pacto fiscal luego del rediseño
que tuvo que realizar el Gobier-
no tras el rechazo de la reforma
tributaria original en 2023, hoy
se votará en la Sala del Senado.
Luego de ese trámite, en el Eje-
cutivo esperan que la reforma
sea revisada mañana por la Sala
de la Cámara de Diputados, para
que esta misma semana salga del
Congreso y sea ley. 

Si los planes del Gobierno se
cumplen, la reforma antievasión
aportaría unos US$ 1.200 millo-
nes como nuevos ingresos per-
manentes para el proyecto de
Ley de Presupuesto 2025 que se
anunciará la próxima semana.

Para ello, los ministros de
Hacienda, Mario Marcel, y de
Segpres, Álvaro Elizalde, se
han desplegado en los últimos
días para ratificar los acuerdos
logrados en el Senado, que sir-
vieron para destrabar el pro-
yecto, y así evitar que la refor-
ma vaya a una comisión mixta.
Esto último podría alargar el
debate y arriesgaría la meta de
llegar con nuevos ingresos al
próximo erario fiscal para fi-
nanciar aumentos de la Pen-
sión Garantizada Universal
(PGU) y materias de seguridad.

Ayer los ministros se reunie-
ron con los jefes de los comités
de senadores oficialistas más la
DC en La Moneda para acercar
posturas. Sin embargo, a la sali-
da de la cita la senadora Yasna
Provoste (DC) introdujo una
dosis de incertidumbre, al
anunciar la presentación de in-
dicaciones.

Durante el paso de la reforma
por el Senado, se avanzó en el
empoderamiento y una nueva
gobernanza en el SII para el
combate de la evasión y la elu-
sión, el perfeccionamiento del
procedimiento judicial de levan-
tamiento del secreto bancario y
restricciones para los pagos en
efectivo sobre los $5,1 millones.

Los reparos de la DC 
y el oficialismo

Provoste planteó que antes de
avanzar en nuevos ingresos, se
debería revisar la ejecución del
gasto en programas del Ministe-
rio del Interior que traspasan
fondos a Carabineros y ayudan
al combate del crimen organiza-
do. “Tienen niveles de ejecución
muy bajos, eso nos preocupa...
Aquí no solo se requieren nue-
vos recursos, sino que se requie-
re ser más eficiente con los re-

cursos que ya se le han asignado
por el presupuesto”, dijo. 

También recordó que en las
conversaciones desarrolladas en
2023 para el pacto fiscal se adop-
taron compromisos que aún no
se han cumplido. “Se tomaron
compromisos como tener al pri-
mer semestre de 2024 un análi-
sis de la inversión diferenciada
por nivel educativo, es decir,
cuánto se está invirtiendo en re-
cursos públicos en el ámbito de
la educación inicial, educación
escolar, superior y técnica profe-

sional. Es algo que esperamos te-
ner a la vista antes de la votación
de pacto fiscal”, señaló Provoste.

Por su parte, el diputado Jaime
Naranjo (PS) llama a que el Eje-
cutivo aclare los cambios realiza-
dos en el Senado. “Una exposi-
ción explicativa sobre los alcan-
ces y beneficios es fundamental
para que pueda tener luz verde
(este proyecto). Hoy está con luz
amarilla”, advierte Naranjo.
Además, menciona que “existe el
convencimiento entre los miem-
bros de la comisión de Hacienda
que esta instancia de la Cámara
se ha transformado en un buzón
de los acuerdos del Senado y eso
es altamente peligroso”.

El diputado Miguel Mellado
(RN) critica el apuro del Ejecuti-
vo para aprobar la reforma antie-

vasión. “Amerita una discusión
más profunda, hay tiempo
—acotado pero hay—, antes del
30 de septiembre para evaluar
las indicaciones introducidas en
el Senado. Si el Gobierno insiste,
es muy probable que se vaya a
comisión mixta con un alto nú-
mero de artículos rechazados en
la Sala de la Cámara de Diputa-
dos. El Gobierno tiene la pala-
bra”, dice.

El diputado del P. Republica-
no Agustín Romero ve necesario
que la propuesta del Gobierno se
zanje en una mixta. “Hay temas
tributarios a los que hay que dar-
les una vuelta para que no com-
pliquen la situación de los contri-
buyentes, especialmente de las
pymes. No creo que todo vaya a
mixta, sí algunas cosas”, dijo.

La iniciativa se vota hoy en el Senado y mañana en la Cámara Baja:

El Gobierno se despliega para
evitar que el proyecto
antievasión termine en mixta 

J. P. PALACIOS 

Hacienda y Segpres han gestionado apoyos en los últimos días para confirmar los
acuerdos logrados en la Cámara Alta. 

Está previsto que mañana la Sala de la Cámara de Diputados revise el pro-
yecto antievasión, sin que pase la iniciativa por la comisión de Hacienda. 
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El Club de la Unión de Santia-
go, ubicado en Alameda 1091, re-
cientemente solicitó su reorgani-
zación a raíz de deudas que supe-
raban los $1.500 millones, deriva-
das de la falta de ingresos que
significó primero el estallido y
luego el cierre forzoso por la pan-
demia. Ayer, la asociación pre-
sentó su propuesta de acuerdo de
reorganización judicial.

A través de un escrito de 13 pá-
ginas ingresado al 14° Juzgado
Civil de Santiago, el abogado Luis
Felipe Castañeda, en representa-
ción de la Corporación Club de la
Unión de Santiago, expuso los
términos de la proposición de
acuerdo que considera como
acreedores a las personas natura-
les o jurídicas que sean titulares
de créditos de cualquier naturale-
za en contra de la sociedad, origi-
nados previo a la resolución de
reorganización.

El acuerdo solo contempla
acreedores valistas, es decir, to-
dos aquellos que tengan créditos
en contra de la deudora que no
estén garantizados con prenda o
hipoteca. El objeto de este aveni-
miento apunta a la continuación
efectiva de las actividades comer-
ciales y económicas del Club,
manteniendo su giro. La modali-
dad de pago contempla un perío-
do de cinco años en distintos por-
centajes y cuotas, con un período
de gracia de dos años. Lo anterior,
considerando que si bien la enti-
dad tiene la necesidad de contar
con un capital de trabajo para ser
viable y darle continuidad a su
operación, estos recursos no po-
drán ser obtenidos del sistema fi-
nanciero, debido al proceso de re-

organización vigente.
El período de gracia para el pa-

go de capital e intereses se conta-
rá desde la fecha de la junta deli-
berativa que se pronuncie acerca
de la proposición de reestructu-
ración.

Cabe recordar que desde hace
un tiempo esta asociación incor-
poró a un director comercial que
está encargado de potenciar dis-
tintos generadores de ingresos,
principalmente eventos con em-
presas y organismos del sector
público, en tanto que ha ido tra-
tando de atraer nuevos socios, en-
tre ellos el público femenino. El
plan para revitalizar el funciona-
miento comercial del Club es li-
derado por quien es presidente
del directorio desde el año pasa-
do, el empresario Matías Pérez
Cruz (también presidente de em-
presas Gasco), quien sucedió en
el cargo a Miguel Zegers Vial.
Otro de los ejes del programa pa-
ra recuperar y atraer nuevos so-
cios es la apertura hacia jóvenes
profesionales, que postulen a una
membresía del Club, cuyos
miembros antiguamente perte-
necían, en su gran mayoría, a fa-
milias tradicionales de la socie-
dad chilena.

Miguel Zegers Vial (expresi-
dente de la entidad) es uno de los
mayores acreedores del Club, ya
que cuando le tocó enfrentar los
efectos del estallido y pandemia
sobre la disminuida caja de la cor-
poración, inyectó recursos de su
patrimonio a la asociación con cré-
ditos que otorgó una sociedad vin-
culada a él. Estos dineros supera-
rían los $900 millones en su caso.

El Club de la Unión de Santia-
go cumplió en julio 160 años de
existencia.

Pasivos superaban $1.500 millones:

Club de la Unión
acuerda términos de
reorganización judicial

El convenio considera un plan de pagos
que se extiende por un total de cinco
años y un lapso de dos años de gracia.
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n Jara: Ley de cumplimiento
tributario permitiría financiar
promesa de Presidente Boric 
La ministra del Trabajo, Jeannette Jara, dijo ayer que el acuerdo

con la oposición sobre la reforma previsional versa sobre los tiempos
legislativos, pero no sobre el destino del 6% extra de cotización:
“Quiero ser bien clara en esto: tenemos un acuerdo de tramitación,
pero no tenemos un acuerdo sobre el fondo del asunto. ¿Qué quiere
decir esto? Que el destino del 6% todavía está en disputa, y no se
trata de decir blanco o negro, o distribuir esto como si fuera un ta-
blero de tenis o un partido de fútbol. Se trata de señalar para qué
queremos la reforma”.

Planteó como “clave” que se apruebe la ley de cumplimiento
tributario (antievasión), porque permitiría “financiar el aumento de
la PGU a $250.000, que es además una de las promesas de campa-
ña del Presidente Gabriel Boric”.

La autoridad culpó a sectores de la derecha por no avanzar más
en la propuesta. “A nosotros nos habría gustado presentar un seguro
social más robusto, que fuera de un 6%, donde el IPS jugara un rol
fundamental, pero la mayoría, que es de derecha en el Congreso, no
ha estado de acuerdo con aquello y hemos tenido que llegar a un
punto intermedio, en el cual hemos cedido bastante”, argumentó.

Los menores riesgos evalua-
dos para la inflación, con un des-
censo algo más rápido del consi-
derado anteriormente, fue uno
de los principales antecedentes
que el Consejo del Banco Central
tuvo en cuenta en su decisión de
reducir la tasa de interés de polí-
tica monetaria (TPM) en la reu-
nión del 3 de septiembre.

Los consejeros evaluaron redu-
cir la TPM en 25 o 50 puntos base,
descartando rápidamente la se-
gunda opción, dejando la tasa en
5,5%, detalla la minuta de esa se-
sión. Ellos concordaron en que se
podía seguir reduciendo la tasa
rectora hacia su nivel neutral.

Estimaron que dicha disminu-
ción era plenamente coherente
con el escenario central del Infor-
me de Política Monetaria (IPoM)
de septiembre; con seguir redu-
ciendo la TPM y con los riesgos
que enfrentaba la economía.

Al analizar los antecedentes,
tuvieron en cuenta que el com-
portamiento de las expectativas
de inflación reflejaba que los dis-
tintos agentes de mercado consi-
deraron transitorio el impacto
del alza de las tarifas eléctricas.
Las expectativas de inflación
anotaron un alza relevante en el
corto plazo, en tanto que en el
horizonte de dos años de la polí-
tica monetaria permanecieron
ancladas a la meta de 3%.

Otros antecedentes que el
Consejo analizó fueron el men-
saje de agosto del presidente de
la Fed de EE.UU., Jerome Po-
well, al anticipar que había lle-
gado el momento de ajustar la
política monetaria.

Minuta del BC:

Menor riesgo de
inflación incidió
en baja de tasas

El Consejo evaluó
reducir en 25 o 50 pb
la TPM.
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