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Alejandro Femandez: “Si el cobre baja a US$4 no debiera sorprender ver al délar en $1.000”

Alejandro Femandez: “Siel
cobrebajaaUS$4no
debiera sorprender ver al
dolaren $1.000"

Seguin el economista, actualmente el dolar “puede estar
un poco por arriba de los fundamentos, pero tengo la
sospecha de que no mucho, o menos de lo que parece

pensar el mercado”.

MAXIMILIANO VILLENA

El alza sostenida del ddlar en las ultimas
semana es {ruto de la caida en el precio del
cobre, pero también de los mensajes entre-
gados por el Banco Central en diversas ins-
tancias, asegura el economista y socio de Ge-
mines, Alejandro Ferndndez.

¢Qué factores tienen al dolar por sobre los
900?

-Lo que estd ayudando a eso es la baja en
el preciodel cobre. La principal razon de esto
fuelasubida especulativa previa, y las mer-
masde las tltimas semanas se estd transmi-
tiendo. El otroelemento, es el mensaje, que
calificarfa de ambiguo por parte del Banco
Central respecto de la politica monetaria.
Creo que el Banco Central no ha dado bue-
nas sefnales, el mensaje del Ipom en algiin
sentido es contradictorio, pues por unapar-
te aleta porlosefectos inflacionarios delalza
de la electricidad, olvidandose de algo que
habfan enfatizado en marzo, que era el tema
cambiario. Y ademads no le han dado la re-
levancia suficiente a los mensajes de la Re-
serva Federal: la tasa en Chile estd un nivel
tal, que no puede ignorar lo que estd ocu-
rriendo en EE.UU.

¢Se ha disipado el peligro de que el dolar
vuelva a superar los $1.000?

-Dependeri del plazo que estamos mi-
rando. Tengo la conviccién de que el precio
del cobre recuperard lo perdido en las ulti-
mas semanas y subird en 2025 y quizds
también el 2026, y debiera contrarrestar
parte considerable de las presiones alcistas
que pudiera tener el tipo de cambio; en la
medida queel valor del metal estéalto y su-
biendo, lo veo poco probable. Pero tampo-
co estamos muy lejos, hoy el cobre transaen
US$4,2 y el ddlar estd en torno a $950. Siel
precio del cobre sigue bajando y llega a
US$4 lalibra, o por debajo, noserfa nada sor-
prendente de que vuelvaa los $1.000, pero
sise estabiliza donde estd ahora, y luego re-
punta, la probabilidad de que ocurra baja.

¢Elvalor actual del dolar esta por sobre los
fundamentales?

-Creo que es bastante discutible, puede es-
tar un poco por arriba de los fundamentos,
pero tengo la sospecha de que no mucho, o
menos de lo que parece pensar el mercado.
Hubodistorsiones como lapandemiay el es-
tallido social, pero el tema de los retiros fue

mads que coyuntural, la certidumbre paralos
inversionistas se ha reducido, no obstante
la salida de capitales de inversionistas chi-
lenos que decidieron que no era buena idea
tener todas sus inversiones en Chile, son co-
sas mas permanentes, estructuralmente la
economia chilena es mds débil.

(En cudnto podria cerrar el dolar este
afno?

-La debilidad actual del precio del cobre se
mantendrd por uno meses, para revertirse
en la medida de que nos acerquemos a fin
de afio, lo que ayudard al tipo de cambio.
Puede estar, tal vez, entre $900-$920 hacia
fines de 2024, pero eso también dependera
de los resultados de las elecciones munici-
pales. Histéricamente han sido un indica-
dordelo queocurrird en las elecciones par-
lamentarias y presidenciales; la oposicion
debiera mejorar, pero el tema es cudnto
mejor, todo eso incidird en la expectativas
de las elecciones 2025, y eso puede empu-
jaral tipode cambio: si el mercado estd mds
optimista, el peso se podria fortalecer. Pero
también es muy importante ver cudl serd la
actitud del nuicleo central del gobierno ac-
tual respecto de comoser oposicion, si es que
vuelven a serlo, porque la experiencia del
gobierno de Sebastidn Pifiera es traumati-
ca, si vuelvenaserlo conveniente para blo-
quearaun gobierno de centro derecha, ge-
nera un factor de incertidumbre.@
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