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Inusual volatilidad del peso

Ita volatilidad ha mostrado el valor del délar

en el mercado local en las dltimas semanas, so-

lo comparable a la observada hace un afio, con

elinicio de las tensiones comerciales derivadas
de laimposicién de tarifas en Estados Unidos, en el llama-
do “Dia de la liberacién”. Esta volatilidad es superior a la
experimentada por el peso chileno en la dltima década,
aunque por cierto menor a la vista durante el estallido de
2019y al inicio del covid, en 2020, asi como en el periodo
previo al plebiscito constitucional, que representan los
momentos de comportamiento mds anémalo del peso
respecto del ddlar en los tl-
timos quince afios.

Las circunstancias ac-
tuales son especialmente in-
teresantes, porque dan
cuenta tanto de las mayores
tensiones globales genera-
das a partir dela guerra en Irdn, como de la creciente inte-
gracion entre los mercados financieros, que rdpidamente
se expresan en el valor del délar. Asi, la intensa volatili-
dad de este anivel global refleja la alta incertidumbre y la
especulacion respecto de cudndo podria terminar el con-
flicto bélico y, con ello, estabilizar las condiciones en el
mercado del petréleo. Cada insinuacién del Presidente
Trump respecto del futuro de la guerra produce vaivenes
importantes en los mercados financieros del mundo, los
que se reflejan rdpidamente en el délar. En Chile, resulta
interesante notar que los movimientos en el valor del pe-

Es reflejo tanto de las mayores tensiones
globales como de un enfriamiento en las

perspectivas internas.

so se han dado en torno a una tendencia de fortalecimien-
to global de la moneda norteamericana, la que expresa
tanto su rol de refugio ante la incertidumbre como el he-
cho de que, por primera vez en la historia, esta guerra
encuentra a EE.UU. como un exportador neto de petrd-
leo, lo que representa una ganancia en términos relativos
respecto de otros paises.

Pero, al mismo tiempo de ser reflejo de la incerteza
global, la volatilidad del peso es una sefial de sano ajuste
en la economia chilena. En efecto, la flexibilidad cambia-
ria constituye una herramienta positiva de adaptacién y,
aunque su excesiva volatili-
dad en el corto plazo puede
ser causa de confusién —lo
que conlleva algunos cos-
tos—, la alternativa de bus-
car estabilizar la moneda lo-
cal, ya sea via movimientos
en las tasas de interés o con intervenciones cambiarias, ha
probado ser muy costosa para las economfas emergentes.

Para Chile, el aumento de casi 70 pesos en el valor del
ddlar muestra los efectos del fenédmeno mundial sefiala-
do, los que se ven profundizados por un enfriamiento en
las perspectivas de reactivacién interna, afectadas tanto
por la misma guerra como por los débiles datos de los
dltimos meses, los que muestran que la economia no se
encuentra en una abierta fase de expansién, sino mds bien
en una etapa de cautela, a la espera de sefiales de recupe-
racién mds potentes.



