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Titulo: “El BC de Chile no reacciona directamente a las decisiones de la Fed, pero claramente abre un espacio a mas bajas”

Carolina Griinwald se refiere a impacto de recorte de tasas en EE.UU.:

“El BC de Chile no reacciona

directamente a las decisiones de la
Fed, pero claramente abre un
espacio a mds bajas”

La economista jefe de Prudential AGF explica que un posible
mayor relajamiento de la politica monetaria en el pais se darfa por
el efecto “en los precios que tendria un menor tipo de cambio en
Chile, como consecuencia” del movimiento de la Reserva Federal.

JUAN PABLO PALACIOS

Mientras en Chile el miérco-
les recién partia el primer dia
festivo del largo feriado de Fies-
tas Patrias, la Reserva Federal
(Fed, por sus siglas en inglés) de
Estados Unidos aplicé un agre-
sivo recorte de 50 puntos base
en su tasa de interés, para lle-
varla hasta el rango del
4,75%-5%.

Este nuevo ciclo en la politica
monetaria del pais de América
del Norte implicé la primera ba-
jadesde principios del afio 2020,
cuando se volvié mds expansivo
el manejo de los tipos de interés
para enfrentar la pandemia. Asi-
mismo, se cortd el periodo de 11
alzas que comenzé en marzo de
2022, cuando la inflacién se en-
contraba en un alto nivel por el
periodo posemergencia sanita-
ria y el inicio de la guerra de
Ucrania.

La decisién del banco central

estadounidense fue seguida con
atencién por Carolina Griin-
wald, economista jefe de Pru-
dential AGF. En esta entrevista,
la experta en macroeconomia y
mercados financieros aterriza el
impacto que el movimiento de la
Fed podria tener en la politica
monetaria de Chile —que hoy
ostenta una tasa de 5,5%, por so-
bre el nivel de EE.UU.—y en los
tipos de interés de los créditos
hipotecarios.

“Bajas sostenidas de tasas de
interés, y a mas largo plazo, ten-
drian efecto. Pero no rdpida-
mente”, dice.

—¢Le sorprendié la magnitud
delabajade50 puntos base de la
tasa de interés por parte de la
Reserva Federal?

“En lo personal, si me sor-
prendié. Pero el mercado estaba
bastante dividido, con una ligera
opcién mds marcada hacia el re-
corte de 50 puntos base”.

—¢Esta decisién responde a una
situacién de la economia de Es-
tados Unidos algo menos dind-
mica de lo que habian mostrado
los dltimos indicadores o viene a
empujar mds la recuperacién?
“El comunicado de la Fed
menciona un control de la infla-
cién y una economia que avanza
de manera dindmica ‘a paso fir-
me’. Es decir, en la tendencia,
tanto la evolucién de la inflacién
como de la actividad y el empleo
registran buenos resultados. Lo
que sucede es que el mercado ha
venido sobrerreaccionando mu-
cho a los datos de la punta”.

—¢;Qué impacto a nivel de mer-
cado financiero global podria
esperarse con esta rebaja de la
tasa de interés?

“Al ser un recorte ‘grande, o
mayor que lo esperado’, no seria
extrafio que veamos episodios
de volatilidad. Podria leerse co-
mo que Estados Unidos bajé

mucho (su tasa) porque estd en
crisis, cuestién que no es asf.
Una vez pasado el shock, si es que
lo hay, debiésemos ver un debi-
litamiento del délar norteameri-
cano, bajas en las tasas del Teso-
roy una valorizacién del merca-
do bursdtil”.

Reaccidn en el mercado
chileno

—¢Cémo deberia ser la reaccién
dela politica monetaria en Chile
con la decisién de la Fed?, ;hay
espacio para mds bajas de la tasa
de politica monetaria?

“El Banco Central de Chile no
reacciona directamente a las de-
cisiones de la Fed, pero clara-
mente (el recorte en EE.UU.)
abre un espacio a més bajas, da-
do el impacto en los precios que
tendria un menor tipo de cambio
en Chile como consecuencia de
la baja de tasas de Estados Uni-
dos. Acd el efecto que se debe
mirar es el diferencial de tasas
entre ambos paises”.

—¢Es posible esperar una caida
de las tasas de los créditos hipo-
tecarios en Chile con el relaja-

“Bajas sostenidas de tasas de interés, y amas largo plazo, tendrian efecto. Pero no
rapidamente (en los créditos hipotecarios)”, afirmé Carolina Griinwald.

miento monetario de la Reserva
Federal?

“Me parece que no es un im-
pacto tan directo. En Chile, un
factor que incidi6 fuertemente
en el alza de las tasas de los cré-
ditos para la vivienda fue la pér-
dida de la profundidad del mer-
cado de capitales posretiros de
fondos previsionales. Ahora
bien, bajas sostenidas de tasas de
interés, y a mds largo plazo, ten-
drian efecto. Pero no rdpida-

Ta

mente”.

—¢Estd asegurado que con el
movimiento de tasas en Estados
Unidos el precio del délar se de-
precie en el mercado chileno?

“Debiese reaccionar a la baja,
sies que no pasan otras cosas
que pudiesen hacer reaccionar la
moneda hacia el otro sentido.
Por ejemplo, noticias desalenta-
doras en China que impacten en
el precio del cobre”.
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