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RUBEN GARCIA BLANCO

El programa se activard el 8 de agosto y contempla la acumulacién de re-
servas por hasta US$ 25 millones diarios.

Por un total de US$ 18 mil millones:
Banco Central anuncia
plan de acumulacién de
reservas internacionales

por tres anos

[

Con el objeto de cambiar la composicién de las
fuentes de liquidez internacional de la entidad.

LINA CASTANEDA

El Consejo del Banco Central
acord¢ iniciar un programa de
acumulacién de reservas inter-
nacionales por un monto de
hasta US$ 18.500 millones en
un plazo de tres afios, con el ob-
jeto de cambiar la composicién
de las fuentes de liquidez inter-
nacional de la institucién, au-
mentando los activos externos
liquidos propios.

La institucién dejé claro que
“no es una intervencién cam-
biaria”, ya que no busca alterar
las dindmicas del mercado de
divisas.

“Esta medida es coherente
con el régimen de metas de in-
flacién y tipo de cambio flotan-
te. No busca modificar las con-
diciones financieras ni afectar el
comportamiento del mercado
cambiario, sino fortalecer la
gestion de reservas internacio-
nales como parte de las funcio-
nes permanentes del Banco, en
resguardo de la estabilidad fi-
nanciera”, sefalé en un comu-
nicado.

En esa linea, el economista je-
fe de Scotiabank, Jorge Selaive,
estimé que el impacto en el
mercado cambiario “serd me-
nor al usual”.

Las reservas internacionales
son un seguro frente a la mate-
rializacién de riesgos que po-
drian afectar el normal funcio-
namiento de los mercados en di-
visas, para lo cual son invertidas
en activos seguros y de elevado
nivel de liquidez, para ser usa-
das de manera lo més eficiente
posible cuando sea necesario.

A julio de este afio, la posi-
cién de liquidez en moneda ex-
tranjera a la que podrfa acceder
el banco ascendia a US$ 68.000
millones, equivalentes a un
20% del PIB. De ese monto, las
reservas internacionales ascen-
dian a US$ 46.400 millones,

equivalentes a 13,7% del PIB.

El programa se activard el 8
de agosto y contempla la acu-
mulacién de reservas por hasta
US$ 25 millones diarios con
compras, a través de una venta-
nilla dirigida a los participantes
del mercado cambiario formal;
se ejecutardn previo a la apertu-
radel mercadoy seliquidardnal
tipo de cambio observado, in-
formado al final de la jornada y
que se publica el dia hdbil si-
guiente en el Diario Oficial. Al
disponerse una ventanilla no
habrd competencia a través del
precio, ya que el valor del délar
observado es desconocido al
momento de la postulacién.

Por ello, Selaive ve un efecto
acotado, por lo que “no espera-
rfamds de $5/10 sobre el tipo de
cambio”.

Con adquisiciones diarias
por hasta US$ 3.125 millones
por semestre, el banco apunta a
acumular alrededor de US$
18.500 millones durante los tres
anos de vigencia del programa.

Consultado al respecto, el
economista jefe del Banco de
Chile, Rodrigo Aravena, desta-
ca que la forma fue adecuada. A
su juicio, un programa de acu-
mulacién de reservas debe te-
ner tres caracteristicas, la pri-
mera de ellas, ser sorpresivo, y
no habfa elementos que permi-
tieran anticipar esta medida. Lo
segundo, el tamafio de la inter-
vencién o monto material. Lo
otro es la flexibilidad de la me-
dida. “Es un monto importante,
pero en un plazo largo, lo que
permite que los montos diarios
sean pequenos y no tengan im-
pacto distorsionador en el mer-
cado cambiario”, sostiene. Con-
sidera que el actual nivel de re-
servas es bajo, tomando en
cuenta que el pafs tiene funda-
mentos mads debilitados, un
riesgo mds alto y niveles eleva-
dos de deuda publica.



