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Lectura errada

124 de marzo pasado, en medio de la guerra comercial desatada
por el Presidente Trump y las reacciones de los paises afecta-
dos, el Banco Central informo el IPoM de marzo. En é] resumid
los acontecimientos recientes en materia macroecondmica
y las perspectivas de crecimiento e inflacion para el escenario
internacional y local. La sensacién que queds fue la de un panorama
econdmico bastante complejo, pese a que debid ser lo contrario, a
mi juicio.

En materia de precios, el Informe de Politica Monetaria destacd
que en el dmbito doméstico la inflacion todavia se mantiene en
niveles elevados y con tiesgos significativos en su evolucion futura,
como se habia proyectado en el informe anterior. El Banco Central
espera ahora una convergencia anual a 3% a inicios de 2026, es
decir, dentro del plazo de los dos afios del horizonte de politica
monetaria.

En concreto, |a inflacidn debiera disminuir en la segunda mitad
de este afio y comienzos del proximo, en gran parte como conse-
cuencia de la alta base de comparacion, dadas las alzas de costos
registradas en el ano 2024, que incluyen, por supuesto, el alza de
las tarifas eléctricas.
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Dado lo anterior, el efecto de primera vuelta del alza de aranceles
es bastante acotado en las exportaciones chilenas. Sin embargp,
en una segunda vuelta, un menor crecimiento en Estados Unidos,
consecuencia de estos mismos aranceles y de una mayor volatilidad
en la bolsa americana, podria traer como consecuencia un délar
mads débil y un alza en el precio del cobre.

En este contexto, el [PoM sostiene que el dinamismo de la econo=
mia en 2024 fue mejor a lo esperado en los iltimos meses, en gran
medida por las exportaciones, con lo cual el crecimiento finalizo en
2,6%, destacando los sectores del agro, el comercio mayorista, la
industria alimentaria y el turismo.

Hacia fin de afio, el consumo privado y la inversion tambien
mostraron una recuperacidn, apoyados por mejoras en el gasto y las
expectativas de empresas y hogares. Para 2025, el Central prevé un
rango de crecimiento del PIB entre 1,75% y 2,75% mientras que para
los 2026 y 2027 la proyeccidn se mantuve entre 1,5% y 2,5%, lo cual
sigue siendo muy pobre, pero en linea con la baja expansion ten-
dencial de la economia chilena. EI gran desafio, sin duda, es &l bajo
dinamisme econdmico de mediano y largo plazo, y volver a crecer a
tasas mas interesantes, en donde la variable clave es la inversidn.



