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FACTOR ECONÓMICO

Banco Central advierte mayor
presión inflacionaria

y acelera agenda de pagos instantáneos
En su presentación la presidenta de la entidad, Rosanna Costa, aprovechó
de mostrar a inversionistas la agenda de modernización financiera del
Banco Central, con foco en pagos digitales y regulación de nuevos activos.

POR SOFÍA FUENTES, NUEVA YORK

Pasadas las últimas exposiciones
del viernes en Chile Day, la
presidenta del Banco Central,

Rosanna Costa, subió al escenario
para cerrar la jornada con un mensaje
a inversionistas extranjeros marcado

por cautela macroeconómica y mo-
dernización financiera.

Tras agradecer una vez más la
invitación al encuentro en Nueva
York -ciudad a la que dijo tener un
especial aprecio-, la economista
repasó el impacto del conflicto en
Medio Oriente sobre la economía
chilena y delineó las prioridades
regulatorias del instituto emisor
para este año.

Sumensaje tuvo un tono prudente.
Frente al deterioro del escenario
internacional y el reciente salto
inflacionario, Costa evitó adelantar
movimientos en tasas, aunque reiteró
el compromiso del Banco Central con
la meta de inflación de 3%.

Inflación bajo presión
La presidenta del Banco Central

advirtió que el conflicto en Medio
Oriente ha agregado una nueva
fuente de incertidumbre global,
especialmente por su efecto en el
precio del petróleo y materias primas.
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"El panorama no es simple de
analizar. Por una parte, no se puede
descartar que esto sea solo un shock

transitorio sobre la inflación y que,
después de algunos trimestres, su
impacto en la economía se diluya",

sostuvo Costa ante inversionistas.
Sin embargo, también dejó abierta

la puerta a escenarios distintos para
la trayectoria de la Tasa de Política
Monetaria (TPM), dependiendo de
como evolucionen las presiones

inflacionarias en el mediano plazo. particular su extensión hacia pagos
Según explicó, el Banco Central
mantiene una postura de "wait and

de persona a comercio, y desarrollar
un marco regulatorio para las stable-
coins", afirmó.see", acumulando antecedentes

antes de tomar nuevas decisiones. La autoridad explicó que, aunque
Chile fue pionero en transferencias
electrónicas inmediatas, el uso
todavía está concentrado en ope-
raciones entre personas y no ha
logrado masificarse hacia comercios.
El objetivo ahora es avanzar hacia
pagos interoperables, abiertos y
competitivos.

"La visión del Banco Central es
avanzar hacia un sistema con múlti-
ples canales de pago, donde distintos

instrumentos coexistan y compitan,
permitiendo que los usuarios elijan
según sus preferencias, costos y
condiciones", sostuvo.

En esa línea, adelantó que el ins-
tituto emisor publicará cambios
regulatorios durante los próximos
meses. "Nuestro objetivo es publi-
car en consulta, durante el tercer
trimestre de este año, los ajustes
necesarios a distintas normativas
bancarias que nos permitan avanzar
en el fortalecimiento de los pagos
instantáneos", afirmó.

Respecto de las stablecoins, Costa
dijo que el Banco Central trabaja en un

enfoque gradual, incluyendo asisten-
cia técnica del FMI y conversaciones
con actores de mercado, con miras
a someter un marco regulatorio a
consulta pública hacia fines de este
año y avanzar a una regulación en
2027. S

Reforma previsional se toma
la discusión en Nueva York

En el encuentro hizo su estreno el
nuevo presidente de la Asociacion de
AFP, León Fernández de Castro.

POR SOFÍA FUENTES/NUEVA YORK

EI debate sobre la implementación
de la reforma previsional llegó hasta
Nueva York. La reforma entró en una

de sus fases más delicadas: el diseño del
nuevo esquema de fondos generacionales,
que reemplazará al de multifondos y que
redefinirá cómo se invierten los ahorros de
millones de afiliados del sistema.

En ese contexto, el primer panel de Chile

Day estuvo enfocado en explicar a inversio-
nistas extranjeros cómo operará el nuevo
sistema y los principales cambios que se
están impulsando en su implementación.
La instancia conto con la participación del
presidente de la Asociación de AFP de Chile
(AAFP), León Fernández de Castro, quien
se estrenó en sociedad luego de arribar al

gremio en marzo de este año; el gerente de
inversiones de AFP Cuprum; Andrés García;
y desde la vereda internacional, la directora
general y jefa de estrategia de inversión de
BlackRock Retirement Solutions, Stacey
Tovrov.

El consenso entre los tres expositores fue
claro: más allá del aumento de cotización, el

verdadero desafío está en cómo se estructuran

los incentivos, los benchmarks y el grado de
flexibilidad que tendrán las administradoras
para construir portafolios eficientes.

La mirada de las AFP
Fernández de Castro puso el foco en los

tiempos de implementación y en los riesgos
operacionales de la transición. Advirtió que
las administradoras partirán desde posiciones
muy distintas y con ventanas de implemen-
tación "muy cortas" . "Necesitas evitar front
running, muchas cosas que pueden ocurrir
en estos 36 meses", dijo. Agregó que las de-
finiciones iniciales serán determinantes para
minimizar impactos en retornos y pensiones.

Por su parte, García planteó que el principal
desafío será evitar que la implementación de
la reforma termine afectando los retornos de
largo plazo. "Mover casi simultáneamente
desde multifondos a fondos target date, y,
además, muy poco después implementar la
licitación de afiliados, es algo así como un

'big bang"", acusó. S

La exposición coincidió además con

un dato que sorprendió al mercado:
el IPC de abril que elevó la inflación
anual a 4%, desde el 2,4% registrado
en febrero, el mayor salto en cuatro
años. "Se trata de un aumento sig-
nificativo de la inflación en apenas
un par de meses, que responde en
gran parte al impacto directo de los
mayores precios de los combustibles
sobre el IPC", señaló Costa.

Pese a ello, destacó que el shock
externo encontró a Chile en una
posición más resiliente que en epi-
sodios anteriores: con expectativas
inflacionarias ancladas, una economía
"balanceada" y la TPM dentro de
rango neutral. "Estimamos que ello
nos da cierto espacio para actuar
con prudencia", indicó.

Pagos instantáneos y
stablecoins: la nueva hoja de
ruta del Central

Pero no todo fue macroeconomía.
En la segunda parte de su interven-
ción, Costa aprovechó de mostrar
a inversionistas la agenda de mo-
dernización financiera del Banco
Central, con foco en pagos digitales
y regulación de nuevos activos.

"Este año, nuestra agenda se en-
foca en dos prioridades: fortalecer el

sistema de pagos instantáneos, en
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