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Gestión de

Otro mundo para
el Banco Central:
crece en el mercado
expectativa de una
inflación bajo el
3% casi todo 2026
El informe del Latin American Consensus

Forecast apunta a una nueva baja de tasas,
mientras que las proyecciones de crecimiento
para el año siguen en torno a 2,4%.

POR C. VERGARA Y R. LUCERO

Un buen respiro podría tener el
Consejo del Banco Central durante
este año en lo que se refiere al curso

de los precios internos, un dolor de
cabeza persistente después de los
coletazos económicos que dejó la
pandemia. Entre los agentes locales
y extranjeros pareciera asentarse
la expectativa de que la inflación
se quedará bajo la meta del 3%
durante casi todo 2026 para luego
repuntar en 2027.

Tras moderar el ritmo desde 3,5%
a 2,8% en enero último, frente al

Un cuadro que conversa con lo
expuesto por el ente emisor en

mismo período de 2025, el Índice el Informe de Política Monetaria
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(IPOM), donde mencionó que la in-
flación se había reducido más rápido

que lo proyectado en septiembre,
en un entorno económico local y
global algo mejor que lo esperado.

En el escenario central de este
IPOM, se anticipó que la inflación

llegaría a la meta de 3% en el

consejeros del banco liderados
por Rosanna Costa acordaron por
unanimidad recortar la tasa de
política monetaria en 25 puntos
base (pb) para llegar a 4,5%, su

Economistas anticipan que el desempleo persistirá
en torno a 8% al partir el año

Acorde con la encuesta de Bloomberg, entre los analistas
se espera una tasa de desocupación de 8,1% para el
período correspondientes al trimestre móvil noviembre-
enero, que dará a conocer el INE este viernes.

Una tasa de desempleo que se
mantiene en torno al 8% -muy
en línea con el cierre de 2025-
debería confirmar el Instituto
Nacional de Estadísticas (INE)
este viernes, en el marco de la
publicación de las cifras que
arrojó la Encuesta Nacional de
Empleo correspondiente al tri-
mestre móvil noviembre-enero,
es decir, la medición que sumará
el primer mes del nuevo año.

"Es importante recordar que
este trimestre móvil solo incor-

pora un mes de 2026, por lo que
aún no refleja plenamente la
mejora reciente en las expec-
tativas empresariales", dijo la
investigadora de Clapes UC,
Carmen Cifuentes.

Por ello, opinó que la de-
manda por puestos de trabajo
formales y en el sector privado
probablemente seguirán débil al
menos para el trimestre móvil
en análisis. "En el margen,
es esperable que continúe el
dinamismo del empleo informal,

que hasta ahora ha funcionado
como amortiguador frente al
estancamiento del empleo for-
mal y ha permitido contener la
tasa de desempleo", añadió.

Las últimas cifras conocidas,
correspondientes al trimestre
octubre-diciembre de 2025,
mostraron una leve caída anual
en la tasa de desempleo de 0,1
punto porcentual (pp.) llegan-
do a 8% en dicho período.

El investigador del Observa-
torio del Contexto Económico
de la Universidad Diego Por-
tales (OCEC-UDP), José Acuña,
tamposo ve posible números
más favorables. "Las cifras del
mercado laboral los últimos me-
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ses vienen mostrando indicios
de una recuperación muy débil",
mencionó.

"El fenómeno persistente en
el mercado laboral es que las
mejoras en la tasa de desempleo
observadas en los últimos meses

han sido impulsadas principal-
mente por empleo de mala cali-
dad, ya que la mayor parte de la
creación en este último periodo
proviene del subempleo, que son
trabajos que se ejercen a jornada
parcial de manera involuntaria

de Precios al Consumidor (IPC)
recién podría volver a pasar por el
número objetivo en junio, según
las proyecciones que reportó el
último informe del Latin American
Consensus Forecast, que reúne la
visión de cerca de una treintena
de entidades.

El mínimo de los pronósticos se
lo lleva Scotiabank, que anticipa
un 2026 con una variación de los
precios locales de 2,5%; mientras
que en el otro extremo se ubica
Deutsche Bank, que espera un 3,5%.

De hecho, en la antesala de
primer trimestre de 2026, dado el la presentación del reporte, los
comportamiento más favorable de
algunos factores de costos, en un
contexto en que los riesgos para la
convergencia de los precios internos
se han reducido.
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Perspectivas para la trayectoria
de los precios internos
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202 2027 2026 2027

LarrainVial 3,3 2,8 Oxford Economics 2,3 2,2

Hermann Consultores 3,0 3,5 JP Morgan Chase 2,3 2,5

Banco BICE 2,8 3,0 Banchile Inversiones 2,3 NA
UBS 2,6 2,3 S&P Global Rates 2,3 2,2

Universidad del Alba 2,6 2,7 Barclays 2,2 2,2

S&P Global Market Intel 2,6 2,6 Morgan Stanley 2,2 2,6

Gemines 2,6 2,4 Santander Chile 2,2 3,0

ABIF 2,5 2,3 Euromonitor Intl 2,2 2,3

BTG Pactual 2,5 2,5 Econ Intelligence Unit 2,2 2,4

Deutsche Bank 2,5 2,6 Rabobank 2,1 2,5

Scotiabank 2.5 2,5 Capital Economics 2,0 2,5

Moody's Analytics 2,4 2,3 4Intelligence 1,7 2,0

Citigroup 2,4 2,3 Consenso 2,4 2,5

AGPV 2,4 2,5 Mes pasado 2,4 2,4

Bci Research 2,4 2,5 Hace tres meses 2,2 2,3

FUENTE: LATIN AMERICAN CONSENSUS FORECAST, FEBRERO 2026

nivel más bajo desde diciembre
de 2021 (4%).

Con ese movimiento, el tipo se
ha reducido en 675 puntos base
desde alcanzar un peak de 11,25%
a finales de 2022.

Con la inflación por debajo de

la meta de IPC de 3% por primera
vez desde marzo de 2021, influida
por la disminución del precio del
dólar, el consenso expuesto en el
reporte apunta a un recorte en la
reunión del próximo mes.

La divisa bajaba $ 3,3 a $ 857,7

antes del mediodía de este miér-
coles -hace un años estaba sobre
los $ 940-, tras cerrar a la baja en
la sesión anterior, en un contexto
donde persistía el efecto del alza
del cobre, el principal producto de
exportación del país.

El contrato futuro Comex del
metal rojo subía 0,8% a US$ 6,04
por libra, mientras que en la Bol-
sa de Metales de Londres (BML)
terminó en US$ 5,97 la libra. Un
salto frente a los US$ 4,3 la libra
de hace 12 meses.

Perspectivas de
crecimiento

Este escenario de menor inflación
iría acompañado de un crecimien
to muy similar al observado en
2025 del orden de 2,4%, según
el consenso que arrojó el informe
del Latin American, cifra cercana
al centro de lo visualizado en el
último IPOM (2% a 3%).

LarrainVial se inscribió con el
pronóstico más optimista para la
eventual expansión del Producto
Interno Bruto (PIB) con un 3,3%
para este año, seguido por Her-
mann Consultores con un 3%. El
resto optó por cifras menores, del
orden de 2%.

Hacia 2027, la apuesta de con-
senso mejoró levemente al pasar
de 2,4% a 2,5%.

A estas cifras contribuirían avan-

ces del consumo privado de orden
de 2,5% y 2,6% estos dos ejercicios;
de 4,8% y 3,6% en el caso de la
formación bruta de capital fijo, un
indicador del curso de la inversión.

Las exportaciones, a su vez,
seguirían instaladas sobre los
US$ 110 mil millones con que ter-
minaron 2025 y con importaciones
ubicadas cerca de los US$ 90 mil
millones. En definitiva, con un saldo
comercial muy a favor y, probable-
mente, determinado por el cobre.

En materia fiscal, el reporte
mencionó que la consolidación fiscal
está programada para comenzar
con la toma de posesión del Pre-
sidente electo, José Antonio Kast,
el 11 de marzo, quien ha prometido
un impulso mediante recortes de
impuestos y desregulación.

Moody's: la IA
impulsará la
productividad
global cerca de
un 1,5% anual
En un informe, la agencia proyecta un ritmo

de adopción más rápido para Chile versus
otros mercados emergentes.

POR CATALINA VERGARA

Los últimos avances en inteli-
gencia artificial (IA) transforma-
rán el mercado laboral y, con ello,
traerán una mayor productividad
para el mundo, según el último
informe de Moody's Ratings.

"La magnitud del impulso a la
productividad variará ampliamen-
te entre las economías avanzadas

y los mercados emergentes y
dentro de ellos, dependiendo de
factores como la composición
sectorial y ocupacional de la fuerza

laboral, la preparación tecnológi-
ca, las tendencias demográficas,
los niveles de desempleo actuales
y los costos laborales", dijo la
clasificadora de riesgo.

El reporte explicó que las ganan-
cias de productividad resultarán de
la automatización, la ampliación
y el reempleo de la mano de obra.

Así, Moody's estimó que las
ganancias promedio de produc-
tividad derivadas del uso de la IA
generativa son de 1,5% anual, en
una muestra de 106 soberanos
calificados.

¿El impacto local?
Según las estimaciones del

Fondo Monetario Internacional
(FMI), las economías avanzadas
experimentarán mayores ga-
nancias de productividad -que
oscilarán entre 1,2%-2,9%- que
los mercados emergentes, los
cuales registrarán aumentos del
0,4%-1,4%.

Desde la agencia clasificadora
delinearon que los mercados
emergentes están menos expues-

tos que las economías avanzadas
al desplazamiento del mercado
laboral debido a sus bajos salarios

y su infraestructura digital menos
desarrollada, y ganarán menos
en términos de productividad,
lo que ampliará las disparidades
existentes.

"Los mercados emergentes po-
drían enfrentar mayores barreras
de entrada a industrias estratégi-

cas, condiciones comerciales más
estrictas y mayores obstáculos
en el acceso a mercados hasta
que cierren la brecha digital y
de productividad", se lee en el
reporte.

A modo de ejemplo, menciona
que "un ritmo de adopción más
rápido que el supuesto en el
escenario base es muy plausible
para los mercados emergentes
más grandes, como Polonia (A2
negativa), Chile (A2 estable) y
Malasia (A3 estable), donde el
costo de la mano de obra es más
alto, lo que se traduce en mayores
beneficios de la automatización".

Si bien los datos indicaron que
una menor proporción de mano
de obra podría beneficiarse de
la ampliación de capacidades
-continúa el documento-, las
rápidas mejoras en infraestructura

digital y un entorno propicio de
políticas públicas pueden impulsar
una mayor adopción y, por esta
vía, aumentar las ganancias de
productividad.

"Sin embargo, estas econo-
mías también pueden enfrentar
pérdidas de puestos de trabajo
a causa de la automatización",
advirtieron desde Moody's.

FUENTE: LATIN AMERICAN CONSENSUS FORECASTS2025
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