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Délar con prondstico reservado

a ultima
tempora-
da fue
ositiva
ara la
fruticultura en términos co-
merciales y productivos. Pu-
dimos vender sin problemasy
la cosecha estuvo bien. Sin
embargo, si hubiéramos teni-
do un délar a 600 pesos no
hubiera servido de mucho.
Por eso, que el délar haya su-
perado los 900 pesos, es una
excelente noticia para los
agricultores e impulsa los re-
sultados. Es un valor que ha-
ce atractivo ser agricultor de-
dicado a la fruticultura”, afir-
ma Victor Catan, presidente
de la Federacion de Produc-
tores de Fruta, Fedefruta.

En el caso dela fruticultura,
servicios como los fletes na-
vieros o bienes como los ferti-
lizantes, tractores y tecnolo-
glas de riego estan atados al
valor del ddlar, por lo que el
efecto de los mayores ingresos
por el valor de la divisa no tu-
vieron mayor impacto en la
temporada 2023-2024.

Sin embargo, donde si tuvo
un impacto muy importante
fue en el peso de la mano de
obra en los costos totales. No
es un misterio que ese es uno
de los elementos de produc-
cién mas relevante en las
cuentas de los agricultores.

“La naturaleza exportadora
del agrolo convierte en uno de
los potenciales beneficiados
por el valor que ha tenido el
délar en Chile, el cual ha per-
manecido en valores histori-
camente altos. Asimismo, la
recuperaci6on de los principa-
les socios comerciales, como
China y EE.UU,, sin duda ha
favorecido ain mas las pers-
pectivas del sector”, sostiene
Rodrigo Aravena, economista
jefe de Banco de Chile.

El délar también es un juga-
dor importante en los resulta-
dos de los rubros que compiten
con importaciones. Los resul-
tados de los productores de re-
molacha, maiz o trigo se bene-
ficiaron del firme desempeno
de lala moneda norteamerica-
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El cobre y el diferencial de tasas entre Chile y EE.UU.
marcara el destino de la divisa en los proximos meses.

Dolar con
pronostico
reservado

Especialistas recomiendan endeudarse en
la moneda norteamericana y establecer
contratos forwards para la venta de la
moneda norteamericana.

EDUARDO MORAGA VASQUEZ

na en lo que va de 2024.

Por ejemplo, en el caso del
trigo, el valor de la tonelada
del tipo Hard Red Winter del
Golfo a inicios de aflo estaba
en US$ 350 FOB mientras
que a inicios de junio rondé
los US$ 351 FOB, es decir
con cambios minimos. Sin
embargo, el valor del délar
pasoé de rondar a los 880 pe-
sos a inicios de enero a supe-
rar los $910 a principios de
junio. Segun los datos de Co-
trisa, el costo alternativo de
importacion de un quintal de
trigo Hard Red Winter pas6
de $30.888 a 31.928 entre
ambas fechas.

“En el caso de la industria
molinera del centro el 80% del
trigo que ocupa es importado.
Los factores principales en el
costo de importar son el precio
internacional, que se determi-
na en mercados como Chica-
go, y el valor del délar. Obvia-
mente, cada molino tiene su

propia politica para determi-
nar el precio a que comerciali-
za su harina’, sostiene Sergio
Ossa, presidente de la Asocia-
cién de Molinos del Centro.

Por suimpacto transversal,
lo que pase con el dolar en la
segunda mitad del afio, perio-
do en que un niimero impor-
tante de liquidaciones de ex-
portaciones quedan por co-
brar y que se realizan com-
pras de insumos y se reciben
adelantos para la temporada
2024-25, es clave.

OJO CON LA TASA DE
INTERES

Rodrigo Aravena explica
que uno de los principales
factores que inciden en el tipo
de cambio es la evolucién de
las tasas de interés.

“Unalzadelatasa deinterés
en el exterior (principalmente
en EE.UU.) presiona al alza al
dolar, dada la mayor demanda
global por esta moneda (debi-

do a que es mas atractivo in-
vertir en dicho pais). Asimis-
mo, en la medida de que en
Chile las tasas sean menores,
menor sera el incentivo para
seguir ahorrando en nuestro
pais”, sostiene Aravena.

Segun el economista del
Banco de Chile, tanto las se-
fales que dé la Reserva Fede-
ral (FED) sobre una manten-
cién més prolongada de tasas
en EE.UU., como asi también
el espacio adicional de recor-
tes de tasas en Chile, serdn los
grandes factores que los in-
versionistas consideraran ala
hora de tomar decisiones so-
bre esta moneda. Adicional-
mente, la evolucion del precio
del cobre y tensiones geopoli-
ticas globales también pue-
den tener un efecto muy rele-
vante en la divisa.

En tanto, Marco Correa,
economista jefe de BICE In-
versiones, sostiene que las
principales variables que
afectarian el comportamien-
to del tipo de cambio en esta
segunda mitad del afio serian
laevolucién del diferencial de
tasas de Chile con otros pai-
ses, sobre todo con EE.UU., el
comportamiento del precio
del cobre y lo que suceda con
el dolar a nivel internacional,
es decir si este se aprecia o de-
precia contra sus pares desa-
rrollados.

“Respecto al diferencial de
tasas, este continuaria redu-
ciéndose, pero en mucho me-
nor medida pues el Banco
Central de Chile ya imple-
mento gran parte de sus re-
cortes en la TPM y otros ban-
co centrales, como la Fed ya
comenzaron o iniciarian
pronto a disminuir sus tasas,
asi presiones al alza por este
factor en general estan limi-
tadas”, sostiene Correa.

Adicionalmente el profe-
sional BICE Inversiones des-
taca que en el plano interna-
cional el cobre se mantendria
presionado al alza, ante una
mayor demanda de China y
limitaciones en su oferta. Por
otra parte, el ddlar interna-
cional se debilitaria hacia fi-
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Que el dolar haya superado

los 900 pesos es una

excelente noticia para los

agricultores e impulsa los

resultados”

| |

nes de afio ante el recorte de
tasas de la Fed, siendo ambos
factores positivos para el pe-
so,lo que presionaria alabaja
al tipo de cambio. “Ademas,
respecto a sus niveles histori-
cos el tipo de cambio local se
encuentra bastante castiga-
do, porlo que en general en la
segunda mitad del afio y es-
pecialmente hacia fines del
mismo observariamos una
apreciacion en el peso, con un
tipo de cambio que se ubica-
ria en torno a los $880 en di-
ciembre”, afirma Correa.

En todo caso, Isabel Enci-
na, economista sénior de
P&B Consultores, destaca la
imprevisibilidad del peso.
Explica que la encuesta de ex-
pectativas econdémicas reali-
zada por el Banco Central a
un grupo seleccionado de
académicos, consultores y
ejecutivos o asesores de insti-
tuciones financieras, proyec-
taba en julio de 2023 un tipo
de cambio para hoy de $800
(mediana de respuestas), sin
perjuicio que el tipo de cam-
bio promedio este junio ha si-
do de $918.

“Una mayor demanda in-
ternacional por cobre tiene
un rol fundamental, tanto en
el precio spot como en los fu-
turos, lo que, como es evi-
dente fortalece el peso chile-
no frente al délar, lo que es
evidente que, en sentido con-
trario, una contraccién o
perspectivas de contracciéon
a futuro de la demanda debi-
litarian el peso. Por otra par-
te, el crecimiento del produc-
to interno bruto (PIB) de
Chile es un indicador de la
salud econémica del pais y
puede influir en la percep-
cioén de riesgo por parte de

VICTOR CATAN
PRESIDENTE DE FEDEFRUTA
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Como consultora siempre
hemos recomendado a los
productores agricolas buscar
eficiencias en la produccion,
ese es el negocio”.

ISABEL ENCINA
ECONOMISTA SENIOR P&B CONSULTORES
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Respecto al diferencial de
tasas, este continuaria
reduciéndose, pero en
mucho menor medida pues
el Banco Central de Chile ya

implementod gran parte de
sus recortes en la TPM”

MARCO CORREA
ECONOMISTA JEFE DE BICE INVERSIONES

66

La naturaleza exportadora
del agro lo convierte en uno
de los potenciales
beneficiados por el valor que
ha tenido el dolar en Chile

RODRIGO ARAVENA
ECONOMISTA JEFE DE BANCO DE CHILE.

los inversores internaciona-
les sobre el cual vemos que
persisten diferencias entre
los expertos econdémicos pa-
ra lo que sera el segundo se-
mestre”, afirma Encina.

La economista explica que
otro aspecto a considerar es
el endeudamiento del Estado
chileno. Un aumento en la
deuda publica podria gene-
rar incertidumbre sobre la
sostenibilidad fiscal del pais,
lo que podria depreciar el pe-
so frente al doélar. Asimismo,
otros factores internos como
la politica monetaria del
Banco Central de Chile son
relevantes, ya que la tasa de

interés local y las medidas
para controlar la inflaciéon
pueden afectar la percepcion
de riesgo y la inversion ex-
tranjera en Chile.

“Sin perjuicio de todo lo
dicho anteriormente, po-
driamos definir rangos en la
medida que las variables se-
naladas no tengan movi-
mientos inesperados o im-
previstos, por lo que esperar
una banda entre $910 y
$950 como nivel de tipo de
cambio pareceria razonable
para el segundo semestre
con todas las prevenciones
senaladas precedentemen-
te”, sentencia Encina.

ENDEUDARSE EN
DOLARES

A pesar de que el valor del
délar es imposible de contro-
lar, si se pueden tomar algu-
nas medidas para navegar
mejor el escenario que viene
en los proximos meses.

Felipe Ibanez, gerente de
Grandes Empresas Sector
Agroindustrias y Alimentos
de Banco BICE, recuerda que
en general, en la agricultura y
en particular en la fruticultu-
ra, dada su naturaleza expor-
tadora, los ingresos son en d6-
lares y los costos mayoritaria-
mente en pesos.

“Porlo anterior, una de las
primeras estrategias es con-
tratar créditos en la moneda
de sus ingresos, en este caso,
en délares. En otras pala-
bras, calzarla moneda de sus
ingresos con la de sus crédi-
tos. Adicionalmente a lo an-
terior, si estima que el tipo
de cambio hoy es alto, puede
pactar con el banco una ven-
ta futura (contrato forward)
de los dolares que recibira al
término de su temporada.
Con ello cierra un tipo de
cambio para vender sus divi-
sas y pagar sus costos en pe-
sos de los proximos meses”,
sostiene Ibanez.

En tanto, Isabel Encina,
agrega que “como consultora
siempre hemos recomendado
a los productores agricolas
buscar eficiencias en la pro-
duccion, ese es el negocio.
Buscar coberturas de délar, ya
sea para comprar o vender,
con la volatilidad por ejemplo
que ha mostrado el tipo de
cambio en los tltimos seis me-
ses en Chile nos parece riesgo-
S0y poco sano para la estabili-
dad de los productores”.
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