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De acuerdo con estrategas de mercado:

Por qué el peso chileno es una de las monedas
mds vulnerables a un triunfo de Trump

Histdricamente, la divisa local tiende a sufrir con las elecciones de EE.UU. Y un nuevo periodo del
exmandatario, con sus politicas proteccionistas, llevaria el délar sobre los $970 e incluso mds, segiin un

grupo de analistas.

CAMILO CASTELLANOS

El peso chileno es la mds sensi-
ble de las monedas entre los pai-
ses andinos de la regién a la lle-
gada de Donald Trump a la Casa
Blanca, advierte JPMorgan en un
informe. De hecho, entre las di-
visas de Latinoamérica, solo el
peso mexicano luce mds vulne-
rable, agrega. Y el banco de in-
versién estadounidense no es el
tinico que espera fuertes movi-
mientos para la moneda local si
es que los republicanos recupe-
ran el poder el 5 de noviembre.

“El peso chileno es una de las
divisas que mds se puede ver
afectada por un triunfo de
Trump, dado su vinculo directo
con China”, advierte Andrés
Abadfa, economista jefe para La-
tinoamérica de la britdnica Pan-
theon Macroeconomics.

El golpe no solo serfa directo.
“La preferencia de Trump por
los recortes de impuestos y los
aranceles proteccionistas podrfa
cambiar el sentimiento de los in-
versores con respecto a los mer-
cados financieros”, dice Miguel
Medell, director para Latinoa-
mérica de la gestora espafiola de
activos Omega IGF. Pero el tipo
de cambio local luce especial-
mente susceptible: “las oscila-
ciones mds amplias se pueden
ver en el ddlar australiano y el
délar neozelandés en el espacio
del G10. Y, en los mercados
emergentes, las monedas asidti-
cas, el peso mexicano y el peso
chileno serdn particularmente
sensibles”, agrega.

Las elecciones en EE.UU. pue-
den traer nuevas complicacio-
nes para el peso chileno. En un
contexto en el que las chances
del expresidente Donald Trump
y las de la vicepresidenta Kama-
la Harris lucen similares a las de
lanzar una moneda al aire, el
CLP podria vivir dfas agitados.

Practicamente no hay dudas
de que un retorno de Trump a la
Casa Blanca implicarfa un golpe
para la moneda local, la cual se-
rfa una de las mds vulnerables
del mundo a este escenario, se-
gun analistas. Un ddlar hacia
$970, o mds estd entre los pro-
nésticos de algunos, si es que el
magnate es elegido paravolvera
la Casa Blanca. Hay quienes, sin
embargo, creen que podria tra-
tarse de un efecto pasajero.

Si se mira al pasado, se puede
ver que el peso chileno no lo pa-
sa bien en perfodos electorales
de EE.UU. “Histdricamente, el
CLP tiende a obtener peores re-
sultados en torno a las eleccio-
nes estadounidenses”, subraya
Citi en un informe.

El problema abarca a toda la
region. Lamayorfa de las divisas
latinoamericanas tienden a de-
bilitarse en visperas de las presi-
denciales en el pais del norte, se-
gtin el banco, y dado que “en es-
ta ocasidn las elecciones esta-
dounidenses estan muy refidas,
creemos que es mds probable
que la regién obtenga peores re-
sultados”, dice Citi.

Un triunfo de Trump, en todo
caso, serfa especialmente com-
plejo para el peso chileno. Una

Un délar hacia $970, 0 mas, estd entre los prondsticos de algunos, si es que
el magnate es elegido para volver a la Casa Blanca.

nueva guerra comercial con Chi-
nay redobladas politicas protec-
cionistas en EE.UU., como pro-
pone el exmandatario, ademds
de un programa de gobierno que
amenaza con elevar la inflacién
(y que podria poner freno a los
recortes de tasas de la Fed), se-
rfan malas noticias para el CLP.
Esto, sobre todo, por su alta de-
pendencia frente al precio del
cobre y del diferencial de tasas
con EE.UU.

De hecho, en JPMorgan ad-

vierten que el peso chileno tiene
unarelacién mds directaalo que
pase en China que los pafses an-
dinos. Y, por eso cree que es es-
pecialmente sensible a un go-
bierno de Trump. A su juicio, el
ddlar a nivel local podria subir
entre un 3% y 4% si se da ese es-
cenario. Es decir, podria acercar-
se a los $984.

Esto, con un billete verde que
cerrd sus transacciones mds li-
quidas de este jueves con un alza
de $1,9, hasta los $947,9. De he-
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cho, parte del “riesgo Trump”
ya podria estar internalizado: la
divisa verde acumula un alza de
mds de $50 solo en octubre.

Sin embargo, Medell plantea
que lamayor parte de este movi-
miento respondié a los datos
que evidenciaron una economia
de EE.UU. més resiliente —con
su consecuente efecto en tasas—
y cree que “el mercado de divi-
sas no estd descontando del todo
una victoria de Trump”.

Para calcular el posible efecto,
hay que mi-

ladebilidad de las monedas de la
region ante un triunfo republi-
cano serfa solo temporal. “La
mayorfa de las monedas de La-
tam se habfan recuperado com-
pletamente tres meses después
de las elecciones en ese enton-
ces”, recuerda el banco de inver-
sién.

“A corto plazo es probable
que tenga mucha presion el peso
chileno, pero podrfa contenerse
después”, dice Abadia, de Pan-
theon. Su argumento establece
que, a diferencia de otras mate-
rias primas, el cobre se seguird
necesitando para energfas lim-
pias —cada vez mds—, y su pre-
cio podria tener un buen com-
portamiento en los préximos

anos, “incluso en

rar la histo-
ria. “En las
elecciones
de EE.UU.
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un ambiente pro-
teccionista”, dice.
_ Enrique Dfaz-
Alvarez, chief risk

en 2016, con

lavictoria de Trump, el ddlar su-
bi6 alrededor de 2% en Chile”,
dice Medell. Y ahora ve un mo-
vimiento similar: “Dada la in-
certidumbre de las elecciones en
USA y el favoritismo de Trump,
el délar buscaria la zona de
$970”, dice.

Abadia, de Pantheon, es méds
drdstico. “El délar podria irse fa-
cilmente hacia los $1.000”, ad-
vierte.

Efecto pasajero

Pese a que las politicas de
Trump lucen adversas para el
peso chileno, hay varios elemen-
tos que hacen creer que el golpe
ala divisa serfa pasajero. Y, para
algunos, incluso, se podrian
abrir oportunidades.

JPMorgan dice que, tras lo vi-
vido en 2016, se podria creer que

officer de Ebury,
va mds alld. Al contrario de va-
rios economistas, cree que el pe-
so chileno es de las monedas
“menos vulnerables” de la re-
gién ante un triunfo de Trump.
Sustenta esto en dos claves. La
primera es que, a su juicio, las
exportaciones chilenas se verian
menos afectadas directamente
por los aranceles a EE.UU. “Solo
un 16% de las exportaciones chi-
lenas van a EE.UU. y la mayorfa
en forma de materias primas
que probablemente estarfan
exentas”, dice. La segunda clave
es que los aranceles que impon-
dria EE.UU. a China, “probable-
mente implicarfan una nueva
expansion del estimulo a la de-
manda interna china para com-
pensar, con el consiguiente im-
pacto positivo en el precio del
cobre y las exportaciones chile-
nas”.



