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Aseguro el consejero del

Banco Central,
“El principal efecto en los
10gares sera el alza de

jario Chanarcillo tuvo una entre-
vista exclusiva con el consejero del
Banco Central, Kevin Cowan, sobre
el Informe de Politica Monetaria de
arzo de 2026.

El economista explicd que para los afos 2026
y 2027, el IPoM proyecta crecimientos del PIB
de entre 1,5% y 2,5%. De esta manera, la pro-
yeccién de crecimiento para el afio 2026 se re-
viso6 a la baja desde el rango de 2% a 3% que se
proyectaba en el IPoM de diciembre.

sCuales son las prin-
cipales proyecciones
del IPoM en cuanto
a crecimiento e infla-
cién?.

Para los anos 2026
y 2027, el IPoM pro-
yecta crecimientos del
PIB de entre 1,5% y
2,5%. De esta manera,
la proyeccién de cre-
cimiento para el afio
2026 se reviso a la baja
desde el rango de 2% a
3% que se proyectaba
en el IPoM de diciem-
bre. En esta reduccion
incidieron los efec-
tos del nuevo escena-
rio internacional, un
menor gasto fiscal y el
peor desempeiio de la
mineria en meses re-
cientes.

Los cambios en la
inflacién esperada se
concentran en el corto
plazo y obedecen prin-
cipalmente a los ma-
yores precios externos
de los combustibles.
Asi, la inflacién total
se ubicaria en torno a
4% anual a partir del
segundo trimestre de

Kevin Cowan:

este afio y volveria a 3% hacia el segundo tri-
mestre de 2027. Esto se traduce en que la pro-
yeccién de inflacion promedio para el afio 2026
se revisa al alza a un 3,6%, desde una estima-
cién de 2,9% en el IPoM de diciembre.

Por otra parte, el [PoM ajusto al alza las pro-
yecciones de precio de cobre para el 2026, debi-
do a la evolucién durante los primeros meses de
este afio del precio del cobre y la visién del banco
de que parte de este dinamismo de precios res-
ponde a factores de demanda de mayor persis-
tencia, como la demanda derivada de la con-
version energética y la inversién en inteligencia
artificial en distintos paises.

Es importante tener en cuenta que el escena-
rio global ha sido particularmente volatil en las
ultimas semanas, por lo que las proyecciones
que comento estdn sujetas a un mayor nivel de
incertidumbre que lo habitual.

;Como cree usted que impacta la volatilidad
del escenario internacional, marcado por
guerras que provocan grandes crisis de re-
cursos como la que estamos viendo?.

La guerra en Medio Oriente ha elevado los
precios internacionales de la energia y ha afa-
dido un alto grado incertidumbre. Esto lleva a
un escenario de menor crecimiento global para
el 2026, ya condiciones financieras internacio-
nales mas estrechas. Estos efectos en la activi-
dad global y las condiciones financieras tienen
un impacto negativo en el PIB Chileno, y expli-
can parte del ajuste a la baja de las proyecciones
de crecimiento. El efecto del encarecimiento de
los combustibles en el consumo de los hogares
y la inversion también explican parte de esta
baja en las proyecciones—a lo que se suma un
menor gasto fiscal.

Por otra parte, Yy como mencioné anterior-
mente, el alza en el precio del petréleo y sus de-
rivados impacta los precios en Chile y la infla-
cién en el corto plazo.
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Experto explico que

"Proyeccion de crecimiento
para el ario 2026 se reviso a

la baja" tras presentacion de
Informe de Politica Monetaria
de marzo de este ano.

Sabemos que los precios de los
combustibles sufrieron una gran
alza, ;como afectard alalarga

la inflacion y el crecimiento del
pais?

Es muy importante distinguir
los efectos de corto y largo plazo.
En el escenario central del IPoM el
efecto de la incertidumbre global y
del alza en los combustibles es del
corto plazo - concentrandose en
este afo. Asi, en el horizonte de dos
anos la inflacion vuelve al nivel de
3%, que es la meta del Banco Cen-
tral, y el crecimiento del PIB con-
verge a niveles cercanos al PIB po-
tencial - que es el crecimiento de
largo plazo de la economia.

+Coémo esta medida afectara la
economia de los hogares?

El principal efecto en los hoga-
res sera el alza de precios. En el
corto plazo se vera un alza en el
precio de combustibles, y en algu-
nos otros bienes que usan combus-
tibles como insumo. En el media-
no plazo, el informe considera que
la inflacién vuelva a la meta de 3%.
Es importante que recordemos que
este es justamente el objetivo de po-
litica del banco - que la inflacién
vuelva a ubicarse en 3%.

¢Cuales cree usted son los prin-
cipales riesgos, de la situacion ac-
tual, para la economia local de
Atacama?.

Primero, quisiera enfatizar la im-
portancia para el banco de poder
haber presentado el IPoM la sema-
na pasada en Copiapé. Para noso-
tros tiene gran valor poder explicar
directamente la vision del banco
sobre la economia global y local,
y ademads tener la oportunidad de
discutir con empresarios y autori-
dades su vision sobre la economia
de la regién. Agradezco el interés

v

de todos los que participaron en el
seminario del miércoles.

Como enfatiza el informe, la
guerra en Medio Oriente introdu-
ce una alta incertidumbre al esce-
nario macroeconémico, por lo que
iremos evaluando constantemente
sus impactos.

El IPoM menciona varios escena-
rios de mayor riesgo para la econo-
mia chilena, todos los cuales son re-
levantes también para la region. El
primer riesgo es que el conflicto en
Iran sea mds duradero que lo que
considera el escenario central del
informe. Esto podria llevar a ma-
yores 0 mas persistentes alzas glo-
bales en los combustibles, con un
efecto en los precios en Chile. Otro
riesgo es que el efecto del conflicto
en la actividad global sea mayor, lo
que podria impactar las perspecti-
vas de crecimiento.

En este ultimo escenario, el
Banco ird conduciendo su politica
monetaria con cautela, de modo de
asegurar que la inflacién se ubique
en la meta de 3% a dos afios plazo.
Ese es el principal aporte del Banco
a las personas y empresas.

KEVIN COWAN

Fue nombrado Consejero del
Banco Central de Chile en enero de
2026.

Es ingeniero comercial de la Uni-
versidad Catélica de Chile y Doc-
tor en Economia del Massachusetts
Institute of Technology (MIT).

Se desempeiié como presidente
del Comité Financiero y director de
Itat Chile hasta el momento de su
nombramiento como consejero del
Banco Central. Es profesor Titular
Docente de la Escuela de Negocios
de la Universidad Adolfo Ibanez.

Fue comisionado y vicepresidente
de la Comisién para el Mercado Fi-
nanciero entre los anos 2018 a 2023;

y economista jefe y coordinador de
Mercado de Capitales en el Minis-
terio de Hacienda en 2017.

Entre 2014 y 2017 tuvo diversos
cargos en el Banco Interamericano
de Desarrollo y BID Invest (IIC).
Fue director ejecutivo y director
ejecutivo alterno del organismo, y

economista principal para los Pai-
ses Andinos.

Previamente, entre 2005 y 2013,
se desempeiié como Gerente Di-
vision de Politica Financiera del
Banco Central de Chile.




