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mejores pronosticos del Banco
para PIB y la inflacion

Central

M En el Informe de
Politica Monetaria
(IPom) de junio, el
ente emisor subid el
piso de crecimiento
para el afio a 2%

y asumié un IPC
llegando a 3,7%
hacia fines de 2025.

POR C. VERGARA, S. VALDENEGRO Y R. LUCERO

Un claro convidadode piedra tuvo
la presentacion del Informe de Po-
litica Monetaria (IPoM) de junio por
parte del Consejo del Banco Central
este miércoles ante la comisién de
Hacienda del Senado: el conflicto
bélico que estallé entre Israel e Irdn
a fines de la semana pasada, cuyo
curso es ain imprevisible.

La misma presidenta del ente
emisor, Rosanna Costa, reforzo la
preocupacion en su discurso ante
los parlamentarios: el escenario in-
ternacional es “considerablemente
mas incierto”, dijo la autoridad (ver
nota relacionada).

Y el tema no es menor, puesto que
los ataques y contraataques entre las
citadas naciones del Medio Oriente

Los cambios en las principales vaniables econmicas «var avuac
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comenzaron luego del cierre esta-
distico del segundo IPoM del afio.

Un reporte que, descontado el
factor externo, trajo noticias mas
bien positivas sobre la marcha de
la economia local.

Acorde con las expectativas del
mercado, dadalabuena partidade
afio, el banco subié el piso previsto
para la expansién del Producto
Interno Bruto (PIB) este ejercicio
desde 1,75% a 2%, mientras que
ratificé el techo en 2,75%. O sea, se
trata de una media entre 2,3%-2,4%.

El escenario central del IPoM
incorpora un impacto “acotado”
del aumento de las tensiones co-
merciales, aunque advirtié que hay
riesgos de un mayor deterioro si el
conflicto comercial y/o su efecto
sobre el crecimiento mundial se in-

tensifica, “toda vez que el principal
canal de transmision esté ligadoala
evolucién de lademanda mundial”.

En el plano local, el reporte des-
taco que la actividad ha mostrado un
dinamismo por sobre lo esperado en
los primeros meses del aiio, debido,
en parte, a factores transitorios que
comenzardn a disiparse en lo que
restadel anio. En particular, la enti-
dad menciond el desemperio de los
sectores exportadores, resaltando
el aporte de la produccion fruticola,
industrial y pesquera, a lo que sumé
un mejor resultado de varios rubros
de servicios y del comercio, apoyado
este ultimo por la mayor llegada de
turistas extranjeros.

Para los proximos dos afios, a su
vez, el crecimiento se mantendria
en torno al PIB potencial, con un

(*) PROYECCIONES

rango entre 1,5%y 2,5%, idénticos
al IPoM de marzo pasado.

Demanda al alza

En linea con el mejor desempefio
del PIB, el banco corrigié al alza la
mayoria de los principales indica-
dores de demanda tanto para este
ejercicio como para los préximos.

Por ejemplo, la expansién de
la demanda interna se mejord en
siete décimas a 3,2%; el avance dela
inversién -medida como formacién
bruta de capital fijo- se mantuvo
en 3,7%; el consumo total se co-
rrigi6 al alza desde 2,3% a 2,6%,
mientras que el privado lo hizo en
dos décimas a 2,2%.

¢Y en 2026? El ajuste de la de-
manda interna derivard en un alza
de 2,7%, cinco décimas mejor que

FUENTE: BANCO CENTRAL DE CHILE

lo que se esperaba en el primer
trimestre; la proyeccién para la
inversién se afiné en 1,4 punto
porcentual a 3,6%; mientras que se
redujo levemente lo esperado para
el consumo total, de 2,3% a 2,1%,
y el privado se situé nuevamente
en un 2% para el ejercicio.

2027 también trajo mejorias en
las expectativas, aunque mds leves:
la demanda interna crecera un
2,4% (2,3% en marzo); la formacion
bruta de capital fijo un 3,3% (2,9%
previo); mientras que las apuestas
para el consumo total y el privado
volvieron a situarse en los mismos
valores que en el reporte previo:
2,3% y 2%, respectivamente.

En este cuadro, el Central ve
que el dinamismo de la inversion
minera sigue contrastando con la
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Las estimaciones para el IPC xvar anuac

En el reporte,

el enfe emisor
también aumento las

saje que entregd
el banco tras su
reunion de este
martes, cuando

Costa ante

incertidumbre
mundial: “En lo que
viene deberemos
ser especialmente
cuidadosos”

Il La presidenta del ente emisor calificé de
considerable el aumento de la incertidumbre,
cuyo alcance y desarrollo atin se desconoce.

“ElIPoM que hoy les presentamos
se inserta en un contexto global que
se ha vuelto considerablemente
mas incierto”. Con esta frase,
la presidenta del Banco Central,
Rosanna Costa, marc6 el tono de
cautela que cruzd la descripcion
del Informe de Politica Monetaria
(IPoM) de junio ante la comision
de Hacienda del Senado.

Y aunque precisé que los impactos
del aumento generalizado de arance-
les anunciado por Estados Unidos a
inicios de abril aiin no se evidencian
en laactividad mundial, opiné que
“existe consenso en que seran ne-
gativosy afectaran con mayor fuerza

como escala el conflicto. Creo que
los escenarios que se pueden abrir
todavia son muchos”, planteg.

De todas formas, ante estos shoc-
ks externos, la autoridad monetaria
asegurd que “el Banco Central esta
cémodo con el nivel de reservas
internacionales”.

Sobre la guerra comercial en es—
pecial, destac que “lareaccién de
los mercados financieros globales no
ha sido 1a habitual frente a eventos
de alta incertidumbre, observandose
un aumento de la percepcién de
riesgo de los activos financieros
estadounidenses”, expuso.

Mientras que en el mundo emer-
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No obstante, agrego el IPoM,
“indicadores adelantados apuntan
aun mayor impulso de lainversion
hacia adelante”.

Inflaci6n se encamina
hacia el 3%

Otrade las novedadesdel reporte
es que el ente emisor prevé que
la anhelada meta del 3% para la
inflacién esta cada vez mas cerca,
previendo que se lograra en la
primera parte del proximo afo.
Este es el mismo prondstico que
tenia el instituto emisor en su
panorama de marzo pasado.

“Los riesgos al alza para la in-
flacién, que se habian levantado
en la primera parte del afo, se
han moderado. Por un lado, las

anos plazo se han ido realineando
con la meta de 3%. Por otro, no se
observa que los shocks de costos
de trimestres previos estén pro-
vocando efectos de segunda vuelta
superiores a lo previsto”, planted
el reporte de junio.

Asi, el Indice de Precios al Con-
sumidor (IPC) de diciembre se
reviso a la baja levemente en una
décima a 3,7%, mientras que se
mantuvo en 3% tanto para fines
del proximo afio como del 2027.

Y la inflacién subyacente se
ubicara en torno a 3% durante la
altima parte de 2025.

Sesgo monetario
expansivo
E11PoM profundizé en el men-

presente la evolucién del escenario
macroeconomico ysus implicancias
para la convergencia inflaciona-
ria”, recalco.

En su presentacién en el Con-
greso, Costa explico el corredor
de la tasa.

El borde superior representa
una situacion en que la demanda
interna se fortalece mas de lo
previsto, dijo.

Mientras que el borde inferior, en
tanto, corresponde a un escenario
en que el panorama externo se de-
teriora, afectando negativamente la
economia mundial ylocal, asegurd
la presidenta.

A diciembre, la parte superior
del corredor se ubica en un 5,25%
y la inferior en 3,5%.

general continuaran afectando el
panorama econémico, “lo que ha
elevado la probabilidad de escena-
rios mas negativos”.

Mas tarde, en una conferencia de
prensa, Costa senald que el impacto
en el precio del petréleo -para el
que proyectan niveles por debajo
de los USS 70 el barril- depende
mucho de si es un conflicto conte-
nido o si afecta el transporte de la
produccién de otros paises. Pero,
precisoé que hay otros canales en
que esa guerra podria afectar: en
expectativas y el financiero. Sobre
este (iltimo, opind que la reaccién
de los mercados hasta ahora ha sido
relativamente acotada. “Podemos
llegar a ver reacciones financieras
mayores, bastante mayores, segin

tante de los ultimos meses ha sido
la moderacion de los riesgos al alza
para la inflacién”. Y agregd que
desde el Central no ven una “fuerza
endégena” que alimente presiones
inflacionarias y que requiera ser
neutralizada.

Eso si, preciso que “los costos
laborales siguen aumentado a tasas
elevadas, loque puedealimentar una
inercia algo por sobre lo esperado”.

Mas alld de los “tiempos inciertos
ycambiantes” que se viven, Costa
de nuevo llamé a aumentar el PIB
tendencial local, hoy entre 2% y
2,5%. “Tenemos la necesidad de
evaluar e implementar los cambios
que nos permitan mejorar nuestro
crecimiento de mediano plazo”,
manifesté Costa.



