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Por Marcela Vélez-Plickert
corresponsal desde Londres

Mas nflacjon, .
Crec m|entfi;:

Tras la alerta de los bancos cen
el foco estara en la actividad.

apalabra de la proxima semana
L sera: crecimiento. En Chile,

el Banco Central publicara
(miércoles 25) el primer Informe de
Politica Monetaria (IPoM) del afio,
con sus proyecciones econémicas
y lectura de los riesgos internos y
externos. Hay que recordar que en
el IPoM anterior, el Central expreso
una vision mas positiva tanto del
escenario interno como externo
respecto al que marco la mayor
parte de 2025.

El IPoM llegara después de la
decision de politica monetaria del
Central (martes 24). El mercado
esperaba hasta hace poco un re-
corte de 25 puntos base, que lleve
la tasa de referenciaa 4,25%. Pero,
como afirmo Arturo Frei, gerente
general de Renta4 en conversacion
con Primer Click, el mantra paralos
bancos centrales hoy es “esperar,
esperar, esperar”. Al menos hasta
tener mas claridad sobre la nor-

malizacion de los envios de gas
y petréleo a través del estrecho
de Ormuz.

Pero el emisor chileno no es el
unico que ha enfrentado un cambio
de escenario. La semana pasada
escuchamos alos cuatro grandes
bancos centrales hacerse eco de
laincertidumbre.

Los emisores de EEUU, la Eurozona,
Inglaterra y Japon destacaron las
presiones inflacionarias causadas
por el barril de petréleo en US$100.
¢;Peroy sieso coincide con econo-
mias en desaceleracion?

En una semana sin cifras econo-
micas oficiales, los indices PMI de
la consultora S&P Global (martes
24) capturaran mas atencion de lo
usual. Se trata de la lectura preli-
minar para marzo de estos indices
que miden el dinamismo, tanto de
manufacturas como de servicios.
Es decir, que ya deberian recoger
el impacto en las expectativas del

“Inversionistas institucionales
siguen invertidos en la estrategia...
dependiendo del perfil en general
tienen una participacion de crédito
privado entre el 15y el 20%".

Senales de desaceleracion
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sector privado de laguerraen|Iran.

Analistas proyectan una caida del
indice compuesto para EEUU (ver
grafico), anticipando que marcara
sumenor nivel desde abril de 2025,
cuando la actividad se vio afectada
por el “Dia de la Liberacion” y el
anuncio del aumento generalizado
de aranceles.

También se esperan sefales de
desaceleracion en Reino Unido,
Japon y Alemania, aunque aun no
para la Eurozona en conjunto, cuyo
indice deberia anotar una expansion
similar a la de enero.

¢Volveremos a hablar de estan-
flacion? Al presidente de la Fed,
Jerome Powell, no le gusta esta
palabra. Segun Powell, estanflacion
fue algo que se vio enlos'70, pero no
se puede hablar de estanflacion con
un desempleo bajo y una inflacion
que si bien no esta en la meta no
esta demasiado lejos de ella.

Pero la Fed no halogrado llevar la
inflacion al 2% meta en los Gltimos
cinco anos, por lo que las presiones
inflacionarias por el alza de com-
bustibles, y el impacto del alza de
aranceles, la coloca en unasituacion
especialmente delicada.
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de febrero, uno de los primeros
indicadores en captar las presiones
inflacionarias, se dispard a su mayor
nivel en un ano. Sumedicion subya-
cente (sin combustibles y servicios)
marcé su mayor alza en tres afos.
Powell llama al escenario actual
como uno de “tension” entre cre-

cimiento e inflacion.

¢Cuanta tension? El mercado
buscara algunas pistas enlos indices
PMI. Mas aun, después de que los
miembros de la Reserva Federal
decidieran elevar la proyeccion de
crecimiento de 2026 para EEUU, de
2,3% a 2,4%.

Sin embargo, hay que tener en
cuenta que Powell advirtio que
los pronosticos pueden corregirse,
segun cambien los acontecimien-
tos. Por ahora, la Fed parece creer
que la guerra en Iran no tendra un
impacto mayor. Podria ser distinto
si se extiende.
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