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ANDRÉS SANSONE, 
ECONOMISTA JEFE DE BANCO 
SANTANDER: 

va a Ser mejor 
que el 2024” 

POR CATALINA VERGARA 

Hace tres meses, el argentino 
Andrés Sansone dejó el cargo de 
coordinador macroeconómico del 

Ministerio de Hacienda para des- 

embarcar como el nuevo econo- 

mista jefe y gerente de Estudios de 
Banco Santander, reemplazando al 
ahora consejero del Banco Central, 
Claudio Soto. 

Una de sus primeras tareas al 
mando del equipo económico de 
Santander fue liderar la elabora- 

ción de su informe anual “Visión 

2025”, donde muestra una optimista 

mirada sobre el curso que tomará 
la economía este año, que cerrará 
con una expansión del Producto 
Interno Bruto (PIB) de 2,3%, gracias 
aun fuerte repunte de la demanda 
interna. A su vez, la inversión cre- 
cería un 5,1% anual en 2025. 

Todo esto en un escenario donde 

los mayores riesgos provienen del 
exterior, dice el economista de la 

Universidad de Cuyo y magíster 
enla disciplina por la Universidad 
Estatal de Arizona. 

= ¿Por qué la demanda interna 

tendrá un mejor desempeño este 

AA 

En su primera entrevista en el cargo, el exHacienda entrega los 
detalles del informe anual “Visión 2025”, donde el banco aborda sus 
proyecciones macro y su mirada para el escenario local y externo. 

año? 
- 2025, en términos macroeco- 

nómicos, nosotros consideramos 
que va a ser mejor que 2024. ¿Qué 

explica la fortaleza de 2025? Hay 
cuatro factores. Por un lado, la 
demanda interna que va a estar 
creciendo de forma importante 
con la inversión como principal 
motor, la inversión minera, en 
particular; un consumo que se va 
air recuperando de la mano de un 
empleo que va a empezar a ganar 
tracción a medida que la actividad 

vaya creciendo; un dinamismo del 
sector exportador que va a continuar 

tanto por el lado de bienes, sector 
minero y agropecuario, como por 
el sector de turismo. Esperamos un 
millón más de turistas respecto a lo 

que fue el cierre de 2024. Y final- 

mente, vamos a tener condiciones 
financieras más holgadas. 

-Para la inversión, su proyección 
es más alta que la del Banco Cen- 
tral. ¿Qué los lleva a ser optimistas 

en este ámbito? 
- Para 2025 consideramos que 

la tracción que está teniendo la 
maquinaria y equipos va a conti- 
nuar y construcción va a empezar 
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a ganar dinamismo con la mayor 
inversión minera. La inversión 

Minera creemos que va a tener un 

repunte bien relevante, ya que hay 
nuevos anuncios de empresas como 
Antofagasta Minerals, que anunció 

que iba a aumentar el monto de 
inversión de sus proyectos este año. 
Todo eso vaa tirarla inversión para 
adelante, donde vemos también 
crecimientos en el área residencial, 

pero de forma más limitada dado que 
las tasas de interés de largo plazo 
todavía permanecen algo elevadas. 

- En materia de empleo, ¿habrá 
mejores señales este año? ¿Puede 

bajar del 8% la tasa de desempleo 
en algún momento del año? 

= A inicios de 2024, la tasa de 

desempleo desestacionalizada esta- 

ba en torno a 8,8%. Vimos avances 
importantes en la disminución de 

la tasa de desempleo a medida que 
la economía tuvo un fuerte impulso 
durante el primer trimestre del año. 

A medida que ese impulso se fue 
apagando, la tasa de desempleo se 
mantuvo en torno a 8,3% - 8,4%. 
Consideramos que recuperando 

el dinamismo de la actividad va a 

volverla generación de empleo y la 
tasa de desempleo va a comenzar 
a disminuir, por lo que conside- 
ramos que la tasa de desempleo 
probablemente hacia fines de este 

  

'O DE 2025 

año esté en 8%. 
- Para la inflación esperan una 

rápida convergencia en la segunda 
mitad del año. ¿Qué factores ayu- 

darán a que se acerque a la meta? 
- Es importante entender la 

situación inflacionaria como venía 

durante el 2024. A principios de 

2024, la inflación llegó a 3,2%, o 
sea estábamos cercanos a la meta 

de inflación del Banco Central. 

Luego, con el aumento de tarifa 
eléctrica, que a enero va a estar 

explicando casi un punto y medio 
de la inflación anual, junto con 
el aumento del tipo de cambio, 

provocó que la inflación se incre- 
mente hacia fines del 2024.Eso va 

a mantenerse durante principios 
de este año. Consideramos que va 
aestaren torno a 5% durante buena 
parte del año, y luego va a empezar 
adisminuir a medida que empiecen 
a desaparecer estos efectos base 
de la tarifa eléctrica, y esperamos 
una apreciación del tipo de cambio. 

El factor Trump 
- El precio del dólar en Chile 

se ha mantenido sobre $ 1.000, 
¿en qué momento debería bajar? 

= Con las elecciones en Estados 

Unidos y una Fed que se mostró 
más cauta, el tipo de cambio a nivel 

local empezó a depreciarse dada la  

Fecha:
Vpe:
Vpe pág:
Vpe portada:

22/01/2025
  $5.761.013
  $7.443.240
  $7.443.240

Audiencia:
Tirada:
Difusión:
Ocupación:

      48.450
      16.150
      16.150
       77,4%

Sección:
Frecuencia:

ECONOMIA
DIARIO

Pág: 16



  

MIÉRCOLES 22 DE ENERO DE 2025 / DIARIO FINANCIERO ECONOMÍA | +7 

  

  
fortaleza del dólar a nivel global y 
la caída del precio del cobre. Esos 
son los factores que han llevado 
al tipo de cambio a los niveles que 
estamos observando actualmente. Si 
le sumamos la volatilidad que surge 
debido a que hay incertidumbre 
sobre cuáles son las políticas que 
podría tomar la nueva administra- 
ción de Estados Unidos, eso le está 
poniendo algo más de ruido al tipo 
de cambio que consideramos va a 
mantenerse en estos valores entre 
$990 y $1.000 durante la primera 

parte de este año, para luego, a 
medida que vaya disipándose esta 
incertidumbre, o sea, haya más cla- 
ridad sobre cuáles son las políticas 

que va a tomar el nuevo Gobierno 
de Estados Unidos, junto con una 
Fed que retome la baja de tasas, 
va a llevar a que el tipo de cambio 
continúe una tendencia a la baja y 
consideramos que va a cerrar en 
$ 950 hacia fin de año. 

- Y en el caso de las medidas 

económicas de Trump, ¿podrían 
afectar el crecimiento de Chile? 

- Elescenario central nuestro es 

de un Gobierno estadounidense que 
vaa adoptar un enfoque pragmático, 
enel cual las promesas de campañas 
extremas no se van a implementar 
de manera plena. Con todo esto, va 
a llevar de igual manera a mayor 

“A medida 
be vaya 
isipándose esta 

incertidumbre, 
0 sea, haya más 
claridad sobre 
cuáles son las 
políticas pa va 
a tomar el nuevo 
Gobierno de 
Estados Unidos, 
mm con una 
ed que retome 

la baja de tasas, 
va a llevar a que 
el tipo de cambio 
continúe una 
tendencia a la baja 
y consideramos 
Ue va a cerrar en 
950 hacia fin de 

año”. 

“La situación 
fiscal es estrecha 
tanto para este 
año como para el 
horizonte de los 
próximos años”. 

persistencia inflacionaria en EEUU, 
tasas de interés de largo plazo más 
altas y un dólar más fuerte a nivel 
global. Existen escenarios de riesgo 
que, dependiendo la intensidad en 
que se apliquen las medidas vincu- 
ladas a la inmigración o aumentos 
de déficit fiscal y aranceles, eso 
podría potenciar los efectos de las 
variables financieras que mencioné. 

- Y en el ámbito local, ¿cuáles 
son los riesgos? 

— Anivellocal vemos un escenario 

positivo, que sería un acuerdo en re- 
forma de pensiones, lo que pondría 
fin a años de incertidumbre en este 

tema estructural. Y este avance no 
solo mejoraría la confianza de los 

inversionistas, sino que también 
profundizaría el mercado de capi- 
tales, lo que aumenta la capacidad 
de financiamiento de la economía 

y también le da más estabilidad al 

  

Recortes: Marcel acuerda con Valencia mayor 
flexibilidad presupuestaria para la Fiscalía 

E Tras una reunión en La Moneda, 
se establecieron equipos técnicos 
que en una semana resolverán las 
discrepancias generadas por el ajuste 
de $ 7.000 millones. 

POR RODOLFO CARRASCO 

Tras la polémica por el recorte presupuestario 
por $ 7.000 millones para el Ministerio Público 
(MP), según lo establecido en la Ley de Presu- 
puestos 2025, este martes el ministro de Ha- 

cienda, Mario Marcel, y el fiscal nacional, Ángel 
Valencia, acordaron un procedimiento para no 
afectar la continuidad operativa de esa entidad. 

En una cita en La Moneda, en las oficinas del 

subsecretario del Interior, Luis Cordero, se pac- 
tó que mediante el mecanismo de flexibilidad 

presupuestaria que tiene Hacienda se garanti- 
cen los recursos necesarios para el MP. 

Al término del encuentro, Valencia indicó 

que “fue una reunión muy provechosa. Tanto el 
Ejecutivo como la Fiscalía planteamos con mu- 
cha franqueza y forma clara, cuáles son nues- 
tras necesidades”, valorando que “la certeza de 
que hemos sido escuchados y que en definitiva 
vamos a contar con los recursos necesarios para 
el funcionamiento”. 

Explicó que no se trata de reintegrar recursos 
adicionales, sino que “la institucionalidad tiene 

algunos mecanismos de flexibilidad presupues= 
taria que recaen en el Ministerio de Hacienda. 

Nosotros tenemos que revisar nuestro presu- 
puesto, vamos a entrar en una etapa técnica 
breve, con los equipos técnicos para pesquisar 
lo que no podemos prescindir”, detallando que 
esperan tener todo resuelto la próxima semana. 

Marcel recordó que el ajuste fue mandatado 
por la Ley de Presupuestos y se aplicó de forma 
pareja a todos los organismos, salvo algunas 
excepciones a las policías. 

Precisó que durante el año se ejecuta el 
presupuesto con flexibilidad y en el caso de la 
Fiscalía “es posible ir adecuando el presupuesto 
de acuerdo a la necesidad de las instituciones. 

Lo que vamos a hacer, habiendo entendido bien 
la forma en que se aplicó esto, es que vamos a 

  

usar las facultades de flexibilidad presupues- 
taria para que el Ministerio Público tenga la 
continuidad operacional que requiere”. 

El ministro Marcel también abordó el recorte 

de gasto que afectaría a Carabineros y la Policía 
de Investigaciones (PDI), por un total de casi 
$3.000 millones por un efecto “rebote” del 
ajuste del erario del Ministerio del Interior. 

Esto, pese a que el acuerdo con el Congreso era 
no rebajar los recursos de esas instituciones. 

“Hay programas del Ministerio del Interior 
que se ejecutan a través de las policías, para 
lo cual los ministerios le transfieren unos 

recursos. Entonces, al ajustar los recursos como 
parte de este ajuste parejo en los ministerios 
de origen, eventualmente podía ocurrir que se 
ajustara algo en el ministerio o la institución 
que recibía los recursos”, explicó. Adicional= 
mente, planteó que los ministerios tienen plazo 
hasta marzo para proponer modificaciones que 
eviten que ocurra este efecto rebote. 

mercado financiero. 

=- En cuanto a la política mo- 
netaria, ¿será un año desafiante 

para el Banco Central? 
=- Tenemos una tasa que está muy 

cercana a los niveles neutrales y 
dada la incertidumbre que hay a 
nivel internacional, el Banco Cen- 
tral ha tomado una postura más 
de cautela, en la cual coincidimos, 
que se mantendría durante buena 
parte del 2025. Consideramos que 

durante el primer semestre el Banco 
Central no va a hacer movimientos 

de tasas, y una vez que comience 
a ver el descenso de la inflación y 

se hayan disipado las dudas sobre 
cuáles son las políticas o el escenario 
internacional, retomaría la baja de 
tasas para finalizar el año en 4,25%. 

= ¿Qué tanto puede incomodara 

la política monetaria local lo que 
haga la Fed? 

- Lo relevante para el Banco Cen- 
tral vaa serelorigen del por qué está 
tomando esas decisiones la Fed. O 

sea, un aumento de aranceles puede 
tenerun efecto inflacionario de corto 

plazo tanto para EEUU como parael 
resto del mundo, dada la depreciación 
de las monedas, pero en el largo o 
a mediano plazo también tiene un 
efecto negativo sobre la actividad. 

Porlo tanto, ahí el Banco Central va 
atenerque ponderar adecuadamente 
esos dos elementos. 

Errores de estimaciones 
fiscales 

=- ¿Cuán crítica le parece la si- 

tuación fiscal de Chile? 

- Para 2025 consideramos que el 

Gobierno va a retomar el cumpli- 
miento de estas metas. Señal de eso 

es que ante expectativas de unos 
menores ingresos, hizo un ajuste 

fiscal de los gastos a principio de 
año. Consideramos que de haber 
nuevas sorpresas en los ingresos, 
ya anunció el Gobierno que haría 
los ajustes necesarios para cumplir 
la meta. No obstante, la situación 
fiscal es estrecha tanto para este 
año como para el horizonte de los 
próximos años. 

- ¿Por qué se han producido 
tantos errores en las proyecciones 
fiscales este año? 

- Tener sorpresas en las proyec- 
cioneses parte inherente del proceso 
de proyectar. Lo importante de esto 
es, en primer lugar, que si existen 
nuevas sorpresas de ingresos, hacer 
los ajustes en el gasto necesario 
para poder cumplir la meta. Y en 
segundo lugar, analizar cuáles son 
las razones de las sorpresas y ajustar 
los procesos para poder corregir 
eventuales modelos o protocolos. 
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