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Ignacio Briones, exministro de
Hacienda.

MARIA PAZ NAUDON

Una erosién sobre la autono-
mia monetaria de Estados Uni-
dos —y con efectos concretos,
como un debilitamiento del dé-
lar— ha causado la disputa ini-
ciada por el Presidente de Esta-
dos Unidos, Donald Trump,
contra el titular de la Reserva
Federal, Jerome Powell. El eco-
nomista anuncié el domingo
por la noche que rebatird una
investigacién penal en su contra
que inici6 la Casa Blanca (ver
nota en B 5).

El primer impacto es de ca-
rdcter institucional. “Si algo
asi ocurriera en Chile, estarfa-
mos profundamente preocu-
pados”, observa Ignacio Brio-
nes, exministro de Hacienda
del segundo gobierno de Se-
bastidn Pifiera. A su juicio, lo
sorpresivo es que este tipo de
cuestionamientos ocurra en
Estados Unidos. “Sin duda es
una sefial que se tiene que mo-
nitorear y ver con preocupa-
cién, porque hay un manda-
miento en materia de conduc-
cién monetaria, que es que los
bancos centrales tienen que ser
completamente independien-
tes de la autoridad de turno”.

Sobre el efecto de Trump en
la politica publica estadouni-
dense, Dimitris Valatsas, eco-
nomista jefe de Aurora Macro
Strategies —firma basada en
Nueva York—, sefiala que “el
riesgo de largo plazo sigue
presente. A menudo se pone el
foco en la independencia mo-
netaria de la Reserva Federal,
pero si el organismo cede a
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Joaquin Vial, exvicepresidente del
Banco Central de Chile.
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Disputa Trump-Fed lesiona las instituciones financieras
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Alejandro Cuadrado, estratega
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Anadlisis de cinco economistas en Chile y el extranjero:

Disputa Trump-Fed lesiona
las instituciones financieras

“Si algo asf ocurriera en Chile, estarfamos profundamente
preocupados”, califica Ignacio Briones la controversia
desatada en Washington con la autoridad monetaria.

presiones politicas en materia
de tasas de interés, probable-
mente también perderd inde-
pendencia como supervisor fi-
nanciero”. Podria derivar en
una flexibilizacién regulatoria
con efectos negativos para la
estabilidad finan-
ciera, “similares a
los eventos que
precedieron la
quiebra de Silicon
Valley Bank en
20237,

Para Joaquin
Vial, exvicepresi-
dente del Banco
Central, lo crucial estd por ve-
nir. “El problema mds delicado
es que esto sea una advertencia
parael préximo presidente dela
Reserva Federal de Estados
Unidos”, subraya.

Efecto en los mercados

Dimitris Valatsas explica
que “fijar una politica mone-

LOS ATAQUES
“debilitan el respaldo
institucional que tiene
el banco central mas

importante del mundo”,
Pablo Garcia.
——— |05 mayores ries-

taria demasiado expansiva
podria incluso aumentar la
inversién y desalentar el aho-
rro, ampliando ese desequili-
brio. Elriesgo estructural mds
probable es que cambie el pre-
cio del capital”. Es decir, aun
cuando Estados
Unidos siga atra-
yendo capital ex-
terno en el corto
plazo, los inver-
sionistas exigirdn
mayores retornos
para compensar

gos, lo que encare-
ce el financiamiento.

Sobre las implicancias que
pueden tener las acciones de
Donald Trump en los activos
estadounidenses, Pablo Gar-
cfa, exvicepresidente del Ban-
co Central, indica que estos
ataques a la Fed “debilitan el
respaldo institucional que
tiene el banco central mds im-
portante del mundo”. Lo hace

especialmente cuando se
combinan con llamados reite-
rados a una politica moneta-
ria mucho mds laxa, lo que
“puede tener impactos infla-
cionarios y un debilitamiento
del délar que puede ser signi-
ficativo”.

No obstante, Alejandro Cua-
drado, director gerente y jefe
global de FX y estrategia para
América Latina en BBVA, mati-
za que, hasta ahora, estos episo-
dios no han generado un efecto
mayor . “En cierta forma, los
mercados se han ido acostum-
brando a esta retdrica y titula-
res, hasta el momento, le asig-
nan pocas probabilidades de
prosperar”.

Sin embargo, si puede haber
otro tipo de impacto de coccién
lenta por la disputa Trump-Fed:
desde el afio pasado los inver-
sionistas han estado diversifi-
cando mds sus portafolios, in-
corporando con mayor fuerza a
los mercados emergentes, in-
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Dimitris Valatsas, economista je-
fe de Aurora Macro Strategies.

cluido Chile, y utilizando co-
berturas frente al délar.

Debilitamiento
del dolar

Ayer el ddlar cerré en $885,3,
una caida que refleja una “ero-
sién poco a poco de la credibili-
dad” del tipo de cambio, como
la califica Joaquin Vial.

Asimismo, Pablo Garcia in-
dica que “el délar ha vivido
un ciclo prolongado de forta-
leza, pero un debilitamiento
institucional podrfa restarle
atractivo como refugio de va-
lor”. Y detalla: “frente a este
mayor grado de incertidum-
breinstitucional, losinversio-
nistas repatrfan sus inversio-
nes y se generan flujos de ca-
pital hacia los paifses de ori-
gen, lo que tiende a fortalecer
las monedas locales y a debili-
tar el délar”.

Alejandro Cuadrado agre-
ga que “en el caso de Chile, y
mds alld de lo que pase con el
délar estadounidense, el
equipo de BBVA ha estado re-
comendando invertir a favor
del peso chileno desde agosto
del afio pasado”.
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