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Banco Central sorprende con anuncio
de compra de reservas internacionales
y genera criticas del mercado

POR CATALINA VERGARA

El Consejo del Banco Central
acordé iniciar un programa de
acumulacion de reservas interna-
cionales por hasta USS 25 millones
diarios por un plazo de tres anos.

“El objetivo es cambiar la com-
posicion de las fuentes de liquidez
internacional del Banco, aumen-
tando la proporcion de reservas
propias”, explicaron este martes
desde laentidad en un comunicado.

“La medida es parte de una es-
trategia de gestién financiera que
tiene como objetivo reemplazar
gradualmente parte de las lineas
de crédito vigentes en moneda
extranjera por reservas interna-
cionales propias”, agregaron.

El programa se activard el viernes.
A partir de esa fecha, el ente emisor
comprara hasta US$ 25 millones
diarios a través de una ventanilla
dirigida a los participantes del
Mercado Cambiario Formal (MCF),
las cuales se ejecutardn previo ala
apertura del mercadoy se liquida-
rén al tipo de cambio observado,
informado al final de la jornada y
que es publicado en el Diario Oficial
el dia habil siguiente.

Asi, el programa contempla com-
pras por hasta USS$ 3.125 millones
por semestre y alrededor de USS
18.500 em los tres afos de vigencia
del mismo.

“Lamedida serd revisada cada seis
meses, sin perjuicio de que podra
ajustarse si se observan cambios

e
" El ente autonomo espera acumular
alrededor de USS 18.500 millones
durante un periodo de tres afios.
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relevantes en las condiciones de
mercado, lo cual se comunicara
oportunamente”, advirtio el banco.

Para evitar efectos sobre la li-
quidez en pesos, las operaciones
seran esterilizadas mediante la
emision de Pagarés Descontables
del Banco Central (PDBC), en linea
con la orientacion de la politica
monetaria.

Desde la entidad presidida por
Rosanna Costa afirmaron que
esta medida es coherente con el
régimen de metas de inflacion y
tipo de cambio flotante, y que no
busca modificar las condiciones
financieras ni afectar el compor-
tamiento del mercado cambiario.

Al cierre de julio, las reservas
internacionales ascendian a USS
46.400 millones, equivalentes a
13,7% del Producto Interno Bruto
(PIB).

Cabe sefialar que en junio de
2023 la entidad inici6 un programa
de reposicion con el objetivo de
fortalecer la posicion de liquidez
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A diferencia de 2021-
2023, este nuevo
programa considera
ejecutar las subastas
en un horario previo
ala apertura del
mercado.
Analistas esperan un
alza del dolar.

reserva
el afio 2019

MILLONES DE DOLARES

JUNIO 2025

43.508

2024 2025

FUENTE: BANCO CENTRAL

internacional del pais.

Sin embargo, en su Reunién de
Politica Monetaria (RPM) de octubre
de ese afio, el Consejo acordé sus-
pender la acumulacién de reservas
debido a “crecientes tensiones en
los mercados financieros globales”.

En ese momento, el precio del
dolar en Chile bordeaba los $ 940.
Este martes, a su vez, el tipo de
cambio cerré a $ 965,95, segln los
datos de Bloomberg.

En total, elente auténomo alcanzd
acomprar USS 3.680 millones entre
el 13 de junio y el 26 de octubre
de 2023.

“A diferencia de lo realizado en
2021y 2023, este nuevo programa
considera ejecutar las subastas en
un horario previo a la apertura del
mercado”, explicé el comunicado
del Central.

Ademas, se adjudicara al precio
promedio de todas las operaciones
deldia (Délar Observado), a diferen-
cia de los programas anteriores en
donde la adjudicacion se realizaba

JULIO CASTRO

por medio de subastas competitivas
de acuerdo al precio ofertado, ex-
plicaron desde el instituto emisor.

¢Es el mejor momento?

El anuncio de la autoridad mo-
netaria sorprendié al mercado.
“Es una medida completamente
inesperada”, dijo el socio de Valtin
Consulting, Hermann Gonzalez,
mientras que el economista jefe
de Bci, Sergio Lehmann, asegu-
ré que los “sorprendi6”, ya que
“el momento pareciera no ser
necesariamente el mas propicio,
béasicamente porque hoy estamos
viendo alguna presidn sobre el tipo
de cambio”.

“Creo que se podria haber espe-
rado. Hubiese tenido mucho mas
sentido hacerlo con un tipo de
cambio mds bajo”, complementd
Gonzilez.

Lehmann cree que hubiese sido
un mejor momento en 2026, cuando
ya la Reserva Federal de Estados
Unidos hubiese estado embarcada
en un proceso de recorte de tasas.

“Me parece inoportuno”, sefia-
16, a su vez, el gerente general de
Gemines, Tomas Izquierdo.

“Factores como la incertidumbre
geopolitica externay, enlo interno,
el proceso electoral de noviembre,
son elementos que pueden pre-
sionar adicionalmente al alza el
tipo de cambio, lo que no sélo lo
pueden desalinear mas respecto
a los fundamentos, sino, muy
importante, complicar la conver-
gencia inflacionaria al objetivo de
la autoridad”, declaré.

Por su parte, el economista jefe
de EuroAmerica, Felipe Alarcén,
sostuvo que pese a lo sorpresivo, era
algo que “se tenia que hacer tarde
o temprano dado el nivel actual y
el costo de mantener las lineas de
crédito contratadas”.

Los expertos prevén un impacto
en el precio deldélar en Chile en el
corto plazo. “Yo esperaria efectos
de corto plazo al alza en el tipo de
cambio por el impacto de la noticia,
por lo sorpresivo de la magnitud de
la acumulacion total de reserva”,
menciond Gonzalez.

Lehmann prevé un alza en el tipo
de cambio con “relativa importan-
cia” para este miércoles.

Mientras que hacia adelante, el
impacto seria acotado. El1 Banco
Central comprara USS$ 25 millones
diarios, una fraccién menor si se
compara con los cerca de US$ 1.000
millones promedio que se transan a
diario en el mercado cambiario local,
explicd el senior portfolio manager
de Fintual, Fernando Sudrez.




