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Banco Central comprara US$ 12.000 millones para acumular reservas ante eventuales shocks

Jueves, 14 de Enero de 2021 - Id nota:966459

Medio : El Mercurio

Seccion : Cuenta Presidencial 2013
Valor publicitario estimado : $9170525.-

Péagina : B2
Tamafio : 29 x 35

Ver completa en la web

Aunque descarté que se trate de una intervencién cambiaria, el délar subié $15 en la jornada:

Banco Central comprard US$ 12.000 millones
para acumular reservas ante eventuales shocks

Argumentd que el objetivo es elevar desde un 16% hasta un 18% del PIB el nivel de estas reservas internacionales. Ademds, dijo que
busca anticiparse al fin de la linea de crédito flexible que abrié con el FMI.

LINA CASTAREDA

El Consejo del Banco Central
sorprendio ayer al anunciar que
a contar de la préxima semana
iniciard un programa gradual de
compra de divisas por un monto
total de US$ 12.000 millones, cu-
yo proposito es elevar desde un
16% a un 18% del PIB la propor-
cién de reservas internacionales
La decision, segun dijo, busca
anticiparse al término de la linea
de crédito flexible (FCL) obteni-
da con el Fondo Monetario In-
ternacional (FMI), que (-'xpim en
2022,

En lo inmediato, el anuncio
provocd un aumento del tipo de
cambio que se situé en torno a
los $740 por ddlar, con un alza
de $15,5.

A través de un comunicado, el
Consejo indicd que considerd
necesario fortalecer su posicién
de liquidez internacional, a obje-
to de mitigar los efectos de la po-
tencial materializacion de ries-
gos financieros para el pafs.

Actualmente, las reservas lle-
gan a USS 39 mil millones y en
mayo de 2020, el Central obtuvo
la FCL con el FMI por casi US$
24 mil millones, con vigencia de
24 meses. Se trata de recursos
que podria usar de requerirlo.

Adicionalmente, la institu-
cién asegurd ayer que esto “no
¢sunanuevaintervencién cam-
biaria” ni busca reducir una so-
brerreaccién del tipo de cam-
bio, sino incrementar la red de
proteccion de la economia chi-
lena, mediante la acumulacién
de reservas internacionales, pa-
ra enfrentar potenciales shocks
severos que puedan producirse
a futuro.

La modalidad serd a través de
la compra diaria de US$ 40 mi-
llones de divisas durante 15 me-
ses, lo que “permitird que el tipo
de cambio siga fluctuando, res-
pondiendo a la evolucidn de sus
determinantes fundamentales”,
aseverd el BC.

El 28 de noviembre de 2019,
tras el estallido social, cuando el
tipo de cambio trepd hasta $828
por ddlar, el Banco Central inter-
vino con un programa de venta
de USS 20.000 millones, de los
cuales US$ 10.000 millones fue-
ron para el mercado spof v los

EL MERCURIOD

otros USS 10.000 millones para
instrumentos forward o de cober-
tura cambiaria. Solo vendid USS
2.550 millones en el mercado y
en junio suspendid la venta. “Se
logrd el objetivo de estabilizar el
tipo de cambio con la interven-
cidn anterior. Y esta nueva me-
dida vuelve a mostrar que la
principal preocupacion del BC
hoy dia es asegurar la estabili
dad financiera”, dice un analista.

La medida actual, precisé la
autoridad monetaria, no tiene
como propésito afectar el tipo de
cambio, y los montos de compra
involucrados son consecuentes
con esa definicion: US§ 40 mi-
llones de compras diarias, que se
comparan con ventas de hasta
US$ 400 millones en episodios
de intervencidn.

Debate por politica
cambiaria

José De Gregorio, expresiden-
te del Banco Central, refrenda

6‘ No es una

intervencion cambiaria,
es un proceso de
acumulacidn ordenada y
gradual de reservas para
fortalecer su posicion de
liquidez internacional, en
un contexto de
incertidumbre global”,

JOSE DE GREGORIO
EXPRESIDENTE DEL BANCO CENTRAL

‘6 Si uno ve la situacion
de las reservas como
porcentaje del PIB en 2017 y
2018, estas eran mds bajas
que ahora y ahi no se
intervino. Es mds bien un

tema semdnitico, pero yo dirfa

que en la prictica es una

32

intervencion cambiaria

ROBERTO ZAHLER
EXPRESIDENTE DEL BANCO CENTRAL

que esta no es una intervencién
cambiaria, sino un proceso de
acumulacién ordenada y gra-
dual de reservas para fortalecer
su posicion de liquidez interna-
cional en un contexto de incerti-
dumbre y dada la transitoriedad
de la linea de apoyo de liquidez
con el FML En ese mismo senti-
do apuntan los economistas jefe
de Scotiabank, Jorge Selaive, y
del Bei, Sergio Lehmann.

Ya en 2019, cuando el Banco
Central vendié reservas en el
mercado spof, su posicién de te-
nencias internacionales se com-
paraba desfavorablemente con
la de otros paises y, dice Selaive,
en un contexto en que el peso ha
estado observando una aprecia-
cién llevando el tipo de cambio
real (TCR) a niveles muy cerca-
nos a su promedio histdrico, en
su opinidn era momento de co-
menzar este programa de acu-
mulacién de reservas, en coinci-
dencia con el plazo de términos
de la linea con el FML
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Fuente Banco Central

A su vez, el expresidente del
Banco Central Roberto Zahler,
aunque reconoce que el organis-
mo tiene un argumento que es
razonable, al sefialar la necesi-
dad de fortalecer las reservas in-
ternacionales, que son bajas en
comparacion a otros pafses de
América Latina, sostiene que en
la préctica el programa anuncia-
do sf corresponde a una inter-
vencidn cambiaria. “Creo que el
Banco Central no quiere decir
que eska intervimendo y ese es
un elemento casi mdgico-reli-
gloso que tiene en su politica”,
subraya.

El tipo de cambio llegé a nive-
les menores a $700 por délar, y
con el precio del cobre subiendo,
con mejoras en la economia Chi-
na y el proceso de vacunacién,
Zahler piensa que el temor del
BC es que el tipo de cambio se vi-
niera muy abajoy que lainflacién
en Chile estuvieramucho tiempo
por debajo de la meta de 3%.

Las reservas internacionales
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como porcentaje del PIB estuvie-
ron en 14,1% en 2017; 13,4% en
2018; 14% en 2019 y 15,4% en
2020, y ahi no se intervino para
TECOMPONET Teservas, argumen-
ta. Eso si, admite que son niveles
bajos y también lo son si se com-
para la proporcién de reservas
respecto de la deuda de corto
plazo. En Chile es de dos veces;
en Colombia, 3,5; México, 3,7%,
v Brasil, 4,8%.

Zahler no tiene recuerdo de
que se haya hecho algo similar al
programa anunciado ayer, pero
dice no tener problemas con eso,
porque es de la opinidn de que el
BC hiciera mds de estas cosas y
con mas frecuencia.

No obstante, un analista re-
cuerda que en la intervencion de
2008, el BC también usd el argu-
mento de acumular reservas an-
te la incertidumbre de la crisis
externa de ese afio.

José De Gregorio, quien ese aiio
presidia el ente emisor, sostuvo
en esa oportunidad que lo que se
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estaba haciendo era “invertir en
estabilidad, es comprar un seguro
para escenarios peores, y eso eslo
que uno hace cuando toma estas
decisiones respecto de la acumu-
lacién de reservas”.

Aunque dice que no esuna in-
tervencion propiamente tal, pa-
ra el economista de Rojas y
Asoc,, Patricio Rojas, no se pue-
de descartar que la lectura del
mercado sea que el BC esta dan=-
do una sefal de que probable-
mente el nivel a que ha llegadoel
tipo de cambio, inferior a $700
pesos, estd por debajo de lo que
considera como tipo de cambio
de equilibrio. En las ultimas se-
manas, el tipo de cambio presen-
taba una alta volatilidad, se vioa
$692, luego saltaa $710 y $715, v
después baja de nuevo. Hay se-
fiales de cambios de fondos, ven-
ta de divisas por el retiro de fon-
dos previsionales y gran canti-
dad de noticias en el mercado
cambiario donde hasta ahora el
BC se habia mantenido ausente.
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