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E12025 ha sido un afio marcado por
la volatilidad para el precio del délar
en Chile. Comenzé tocando los
$1.000, para después caer y situarse al
borde de perder los $900 en marzo,
mientras que sufrié un fuerte rebote
en abril, de la mano de los anuncios
arancelarios de Trump (pero volvié a
retroceder). En el neto, sin embargo,
ha sido un afio positivo para el peso
chileno: el délar ha caido -$64,1 en
2025. Una fortaleza que, no obstante,
se podria poner a prueba en un fin de
afio marcado por las elecciones.

“El triunfo de Jeannette Jara (del
Partido Comunista) en las primarias
ha reconfigurado el panorama politi-
co, dejando abierta la interrogante so-
bre qué propuesta logrard mayor ca-
pacidad de convocatoria y ampliacién
de apoyo en la recta final del proceso
electoral”, advierte Cristidn Cama-
cho, portfolio manager de Renta Fija de
Credicorp Capital.

Con eso, “un entorno de polarizacién
o incertidumbre politica podria debili-
tar al peso y el délar volveria a ser un
refugio”, agrega Andrés Abadia, econo-
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mista jefe para Latinoamérica de Pan-
theon Macroeconomics. Aunque reco-
noce que, por ahnra, €seno es su escena-
rio central.

Algunos, en cambio, creen que pue-
de ser momento de posicionarse para
prevenir ese panorama. “En caso de
un cambio hacia una administracién
mds promercado, el potencial de re-
punte del peso chileno es significati-
vo. Sin embargo, Jeannette Jara ha de-
mostrado ser una activista muy eficaz
y carismdtica”, consigna Credit Agri-
cole CIB en un informe.

En un escenario de fortaleza del peso
chileno que todavia dominala narrativa
del mercado, varios advierten que la vo-
latilidad cambiaria podria elevarse de
caraalas elecciones. Algo que depende-
14, sobre todo, de la evolucién de las en-
cuestas y del grado de polarizacién que
emerja del panorama politico. Un avan-
ce de Jara en la carrera presidencial, a
juicio de varios, terminarfa presionan-
do al alza al ddlar, pero su efecto podria
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Por ahora, las proyecciones apuntan a que el peso chileno mantendrd su fortaleza:

La ruta que le espera al ddlar
de cara a las elecciones de fin de ano

El peso chileno se fortaleceria si se consolida un giro hacia la centroderecha, pero sufriria
si se polariza la carrera presidencial, segtin actores del mercado. Esto, eso si, dependerd
de la composicién del Congreso y de grandes fuerzas externas.

contenerse con la composicién del Con-
greso. Todo esto, claro estd, en medio de
grandes fuerzas externas.

Escenarios alternativos

El escenario politico podria presio-
nar al tipo de cambio. “Tipicamente,
las divisas suelen resentirse a medida
que se aproximan unas elecciones ge-
nerales en las que los candidatos se si-
ttian en los extremos del espectro poli-
tico y las encuestas estdn ajustadas”,

En lo que va del aio, la cotizacion del dolar ha estado marcada por la volatilidad.
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reconoce Diego Barnuevo, junior mar-
ket analyst de Ebury. Advierte que en
caso de que los extremos ganen espa-
cio hacia los comicios, el contraste en
las politicas econémicas puede ralenti-
zar la inversién temporalmente y gol-
pear al peso chileno. “Si los resultados
de las encuestas empiezan a ser mds
ajustados, las presiones bajistas sobre
el peso crecerdn”, plantea.

Sin embargo, Barnuevo cree que esto
todaviano se estd dando en Chile. Y cita
la dltima encuesta Cadem, donde si

bien pasarfan a segunda
vuelta los extremos,
con José Antonio Kast
con un 24% de prefe-
rencias y Jeannette Jara
con un 16%, la derecha
(ya sea Kast o Matthei)
dominarfa en el balotaje, con unos 20
puntos de diferencia.

Las intermediarias que siguen a Chile
desde el extranjero parecen no ver gran-
des distorsiones en el tipo de cambio de
cara al fin de afio, pese al contexto electo-
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El precio del délar ha
retrocedido $64 en lo
que va de 2025
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ral. Entre las cinco instituciones que ac-
tualizaron sus proyecciones para el ddlar,
recopiladas por Bloomberg, la estimacién
a diciembre se mantiene entre los $940 y
$920. Un rango en el que ya se estd mo-
viendo el tipo de cambio: cerré en $933,9
sus operaciones mds liquidas este viernes.
Con este respaldo, por ahora “el peso
ha estado bastante estable”, dice Fran-
cisca Pérez, economista principal Bei
Estudios. Reconoce, sin embargo, que a
medida que se vayan acercando las elec-
ciones, “podrian mostrar reacciones
que tengan que ver con los resultados
de las encuestas”. Y el délar podria ele-
varse en caso de que “agentes de merca-
do vean que aumente la probabilidad
de que salga elegido un candidato que
no es promercado, procrecimiento”.

Las fuerzas externas

Sibien las elecciones pueden marcar el
ritmo del tipo de cambio, en el mercado
varios advierten que las grandes fuerzas
externas también podrian definir la pau-
ta del peso chileno de cara a fin de afio.
“Hay que tener en cuenta que la elastici-
dad del tipo de cambio a los factores loca-
les se ha moderado durante los tiltimos
anos, y el peso chileno estd
siendo dominado principal-
mente por factores externos”,
dice San Martin. “El deterioro
del délar global y el alto precio
del cobre han evitado tener un
tipo de cambio en Chile en tor-
no a los $1.000”.

Y, hacia adelante, dos grandes ele-
mentos destacarfan. Uno es la deci-
sién de la Fed de bajar sus tasas, consu
posible efecto en el Banco Central de
Chile, y el otro es el cobre, advierte
Pérez, de Bei Estudios.
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