
China también aplica 
su “Visa Waiver” a Chile 
y ya muestra resultados
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En su segundo día de operacio-
nes, el mecanismo del Banco Cen-
tral para recaudar hasta US$ 25 mi-
llones diarios, pagando al mercado
el dólar observado de la jornada a
desarrollarse, mostró sus límites.

Este lunes, el emisor buscó com-
prar el máximo diario, es decir, US$
25 millones, pero recibió ofertas
por solo US$ 5 millones, cifra que
finalmente fue asignada.

Con el fin de fortalecer sus reser-
vas internacionales, el Banco Cen-
tral inició el viernes 8 de agosto es-
te tipo de operaciones por tres
años. Busca acumular US$ 18.500
millones en dicho período. Sin em-
bargo, esta vez el movimiento
cambiario se realiza de una forma
particular: las compras diarias no

se hacen con el mercado abierto, si-
no que se ejecutan previo a la aper-
tura de las transacciones y se pa-
gan al tipo de cambio observado,
informado al final de la jornada. En
el mercado creen que, de esta ma-
nera, el organismo busca equili-
brar la asimetría
de información
que suele perjudi-
carlo cuando im-
pulsa este tipo de
operaciones del
modo tradicional,
con diversos actores tomando po-
siciones que los favorecen en des-
medro del ente monetario.

Así, lo ocurrido este lunes “era
un escenario que se preveía debido
al diseño de la ventanilla, dado que
el riesgo de precio de una eventual
venta de dólares a observado recae

absolutamente sobre los agentes
del Mercado Cambiario Formal”,
dice Felipe Alarcón, economista je-
fe en EuroAmerica. “Por otra parte,
y pensando de manera más estruc-
tural, si el mercado no cree que la
tendencia dominante a mediano-

largo plazo es a
una apreciación
del CLP, difícil-
mente va a querer
vender dólares a
los precios actua-
les”, añade.

Este lunes, el dólar se elevó $4, a
$971, al cierre de sus operaciones
más líquidas.

En su más reciente reporte sobre
monedas, el banco global HSBC se
refirió al programa de acumulación
de reservas del emisor como un
“riesgo” en su apuesta a favor del

peso chileno, aunque “manejable”.
Aseguró que el monto buscado es
“material y debería contribuir sig-
nificativamente a aumentar los ín-
dices de adecuación de reservas del
país y a fortalecer la resiliencia ex-
terna general. Sin embargo, esto
añade un flujo constante de com-
pras de dólares que podría reducir
el alcance de las ganancias del peso
e introduce algunos riesgos para
nuestra previsión de fin de año de
920”, plantea la firma.

Con todo, reafirmó su visión fa-
vorable a la moneda local, apuntan-
do a un gran factor: “Chile tuvo una
solución favorable a los riesgos
arancelarios de EE.UU. al tener la
mayoría de sus exportaciones de
cobre exentas de aranceles, mien-
tras que solo enfrenta un arancel re-
cíproco del 10%”, indicó.

Renovación de reservas:

Compra de dólares
del BC queda
por debajo de su
recaudación prevista

En su segundo día de operaciones, el emisor
recibió ofertas por una fracción de los 
US$ 25 millones planificados.

EL MERCURIO INVERSIONES

El Consejo del Banco Central lo integran Luis Felipe Céspedes, Stephany Grif-
fith-Jones, Rosanna Costa (presidenta), Alberto Naudon y Claudio Soto.
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El acuerdo entre los consejeros
del Banco Central (BC) es no anti-
cipar escenarios de proyección
que tiene el instituto emisor para
la trayectoria de la política mone-
taria, ni exponerse en el debate
público con posiciones no pacta-
das con sus pares.

Sin embargo, la consejera y vi-
cepresidenta del BC, Stephany
Griffith-Jones, pareció salirse del
libreto en esta materia y adelantó
la estrategia que mantiene el Cen-
tral para el tipo rector de la econo-
mía chilena.

“Lo que proyectamos en térmi-
nos generales, y si se mantienen las
condiciones, (es que) tenemos una
baja más de la tasa antes de fin de
año y otra baja a comienzos del pró-
ximo año. Es lo mismo que tiene el
mercado, (pero) hay una pequeña
diferencia de en qué mes va a ser: el
mercado piensa en octubre, noso-
tros la proyección que teníamos en
el corredor —sujeta por supuesto
que las cosas se den bien— sería en
septiembre”, adelantó la consejera
sobre la trayectoria de la Tasa de
Política Monetaria (TPM), durante
una entrevista con CNN Chile.

Actualmente, la TPM está en
4,75%, tras el último recorte de fi-
nales de julio.

Desde el BC precisaron que la
entrevista a la consejera, que se
emitió la noche del domingo en la
estación televisiva, se realizó el
jueves, un día antes de que se pu-
blicara el alto IPC de julio (0,9%).
El dato inflacionario generó una
dosis de mayor cautela entre los
analistas respecto de la futura tra-
yectoria de la tasa de interés.

Ayer en el mercado no existía un
conocimiento generalizado sobre el
“anticipo” revelado por Griffith-
Jones en una entrevista televisiva.

Dichos controversiales

En episodios anteriores, Griffith-
Jones ha tenido otras intervencio-
nes que han generado polémica.

En junio de 2023, la consejera del
BC afirmó a El Mercurio Inversio-
nes que la TPM debería bajar 50

puntos en julio e “incluso es posible
que algo más”. 

El entonces vicepresidente del
BC, Pablo García, salió a corregirla.
“Lo que dijo Stephany más bien son

apreciaciones personales de ella, no
reflejan una visión del Consejo”, se-
ñaló al Diario Financiero.

Asimismo, en entrevista con La
Tercera, el 23 de abril de 2023 se de-
claraba un poco más “paloma” en
política monetaria. Ese concepto
significa que se tiende a reducir la
tasa (políticas expansivas) para es-
timular la economía.

Antes, en agosto de 2022, según
publicó Ex-Ante, la economista pi-
dió a la banca privada subir las tasas
de interés en las captaciones a los
ahorrantes a un nivel próximo a la
TPM, sugirió que BancoEstado
brinde asistencia a sus competido-
res y criticó que las fuentes de fi-
nanciamiento de los bancos son
“mucho más baratas” que lo deter-
minado por la TPM. 

Nueva baja en octubre
o diciembre

A nivel de mercado ayer se co-
mentaba que si bien las proyeccio-
nes del BC ya estaban en el “corre-
dor de tasas” que se publicó en el
Informe de Política Monetaria

(IPoM) del 18 de junio, llamaba la
atención que a dos meses de ese hi-
to se mantuviera ese escenario, con
un ritmo algo más acelerado que el
que tienen los analistas.

A diferencia del Banco Central, la
mayoría de los expertos anticipa
nuevos recortes de la Tasa de Políti-
ca Monetaria recién en octubre e in-
cluso en diciembre, dependiendo
de la evolución de los aconteci-
mientos macroeconómicos.

“Como escenario base tenemos
un recorte más, probablemente en
la reunión de Política Monetaria de
octubre, por lo que esperamos que
la tasa cierre el año en 4,5%. Poste-
riormente, esperamos una rebaja
en enero de 2026 y se mantenga en
4,25% por un tiempo”, dice Luis
Felipe Alarcón, economista jefe de
EuroAmerica.

Similar visión tiene la economis-
ta jefe de Fintual, Priscila Robledo.
“Vemos la tasa cerrando este año en
4,5% y en 4% en 2026. El recorte de
este año no lo esperamos en sep-
tiembre, sino en la reunión (RPM)
de octubre o en la de diciembre”.

En esa línea, el economista sénior
del Observatorio del Contexto Eco-
nómico de la Universidad Diego
Portales (UDP), Juan Ortiz, ve poco
margen de un recorte de la TPM el
próximo mes. Lo justifica en los da-
tos del IPC de julio, que en su ver-
sión sin volátiles avanzó en 4%
anual, el guarismo más elevado
desde el 4,2% de enero. 

Comentarios de Stephany Griffith-Jones eran desconocidos en el mercado:

Vicepresidenta del B. Central se
adelanta al consejo y proyecta
para septiembre recorte de tasas

“Tenemos una baja más de la tasa antes de fin de año y otra a comienzos del próximo año”,
anticipó la autoridad. Expertos preveían una reducción recién en octubre o diciembre. 
J.P. PALACIOS

Griffith-Jones es consejera del BC desde mayo de 2022 y vicepresidenta
desde enero de 2024.
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‘‘El recorte de este
año no lo esperamos en
septiembre, sino en la
reunión de octubre o 
en la de diciembre”.
.......................................................................

PRISCILA ROBLEDO
ECONOMISTA JEFE FINTUAL

‘‘Como escenario base
tenemos un recorte más,
probablemente en la RPM
de octubre, por lo que
esperamos que la tasa cierre
el año en 4,5%”. 
.......................................................................

LUIS FELIPE ALARCÓN
ECONOMISTA JEFE EUROAMERICA
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IDEA APOYADA POR JEANNETTE JARA:

Actores clave del
comercio exterior
prevén daños de un
“royalty portuario” 

ENCARECERÍA IMPORTACIONES | B 10

Ya existe la Tarifa por Uso de Puerto, que ha
aportado fondos por US$ 800 millones en 20 años.
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SUELDO MÍNIMO Y 40 HORAS:

El aumento de los costos
laborales afecta con mayor
fuerza a las empresas
medianas y pequeñas

PROPUESTAS DE ESPECIALISTAS | B 2

TRAS LA SALIDA DE ANDRÉS MUSIC:

Claudio Sougarret
llega como nuevo
gerente general
de El Teniente
CAMBIOS LUEGO DE ACCIDENTE FATAL | B 3

El ingeniero
civil indus-
trial Claudio
Sougarret,
hermano de
André Souga-
rret, ingresa al
puesto en
forma interina.
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SONDEO EN EL COMERCIO:

Dos de cada tres minoristas
revelan un “alto impacto”
en sus ventas por cierres
en días de elecciones

EFECTOS EN EL SECTOR FORMAL | B 6

Donald Trump
convierte el negocio
de los CEO... en 
su propio negocio

INTERVENCIÓN CORPORATIVA | B 5

Presidente de EE.UU., Donald Trump.
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n Sobrina nieta
de Kafka
Su nombre de nacimiento es

Stepanka Novy Kafka y es
sobrina nieta del escritor Franz
Kafka. Nació en Praga en 1947
y al año siguiente su familia
emigró a Chile. 

Se le considera como la con-
sejera del BC más cercana al
Presidente Gabriel Boric, ya que
colaboró con él en el diseño de
su programa presidencial cuan-
do era candidato.
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