DIARIO FINANCIERO

Fecha: 26/03/2026
Vpe: $2.847.939
Vpe pag: $8.127.680

Vpe portada: $21.104.600

Audiencia: 40.297 Seccioén:
Tirada: 13.432 Frecuencia:
Difusion: 13.432

Ocupacion: 35,04%
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POR SEBASTIAN VALDENEGRO

Junto con actualizar las proyeccio-
nes de crecimiento de la economia
para este ano y los dos siguientes y
asumir un shock inflacionario por
efecto de laguerra en Medio Oriente,
el Banco Central aprovecho el In-
forme de Politica Monetaria (IPoM)
para ponerse al dia con un indicador
clave: el célculo del Producto Interno
Bruto (PIB) de tendencia.

El ente auténomo diferencia el
concepto del PIB tendencial del
PIB potencial, pues el segundo se
refiere al nivel coherente con una
inflacion estable y, por lo tanto, es
el adecuado para medir la brecha de
actividad asociada a las presiones
inflacionarias en el corto plazo. El
tendencial, a su vez, se relaciona
con la capacidad de crecer en el
mediano plazo, por loque en el largo
plazo ambas medidas convergen al
mismo nimero.

De esta manera, parael lapso en-
tre 2026y 2035, el instituto emisor
estima una expansion del Producto
tendencial de 1,9%, lo que implica
una mejora de 0,1 punto porcentual
(pp.) respecto a lo calculado en
septiembre de 2024.

Las razones

Para estimar el crecimiento de
tendencia, el PIB total se divide entre
su componente minero y no minero.
Siguiendo la metodologia habitual,
la estimacion de este tiltimo se basa

En el IPoM de marzo, la entidad monetaria
proyectd un Producto tendencial en un
promedio de 1,9% para el periodo entre
2026 y 2035. Antes la cifra era de 1,8%.

en una “funcion de producciéon”
que tiene como determinantes la
productividad agregada, el capital
productivoylafuerza de trabajo, cuya
trayectoria esperada es estimadaen
cada revision.

En esta actualizacion, dicho ejer-
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cicio muestra un aumento de la
contribucion del factor trabajo al
crecimiento del PIB no minero, que
llega a 0,6 pp. en el decenio 2026-
2035. Este cambio se origina en la
inclusién de las nuevas proyecciones
poblacionales del Instituto Nacional
de Estadisticas (INE), explic6 el [IPoM.

La contribucién del capital es
similar a la estimacién anterior,
ubicandose en 1 pp. en el decenio
2026-2035. A sto se suma unacon-
tribucién de 0,35% para el aumento
de la productividad total de factores,
que tampoco se revisa respecto al
ejercicio previo.

De esta forma, se estima un creci-
miento tendencial del PIB no minero
de 2% para el decenio 2026-2035.

Para obtener la expansion ten—
dencial del PIB total se anade una
proyeccion de crecimiento para el
sector minero, que se considera
que sera 1% por ano en el decenio
2026-2035. Este valor es 0,9 pp.
mas bajo que el empleado en 2024
para el decenio 2025-2034.

Esto responde a las menores
proyecciones de produccion de co-
bre para el decenio, y el bajo ritmo
historico promedio del PIB minero.
Ademas, se reduce desde 12% a 11%
la participacion del PIB minero en el
total, en linea con la participacion
promedio del rubro segiin la infor-
macién mds reciente.

Conestos supuestos, el crecimiento
tendencial del PIB total resulta en
1,9% en el periodo 2026-2035.



