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Presidenta del Banco Central

El analisis pre-IPoM de Costa:
debilidad de la economia
y escenario de incertidumbre

S

Aumentan las expectativas inflacionarias de corto plazo y hay
preocupacién por el mercado laboral.

LINA CASTANEDA

Previo ala publicacién el17 de
junio del Informe de Politica
Monetaria (IPoM), la presidenta
del Banco Central, Rosanna Cos-
ta, realiz6 ayer un andlisis de la
economia chilena en 2026 donde
mantiene la visién de incerti-
dumbre respecto del conflicto en
el Medio Oriente, pese a la ven-
tana de optimismo que se habfa
abierto en los dltimos dias; da
cuenta de un aumento en la
preocupacién por la inflacién;
fundamenta la caida de la activi-
dad econémica en el primer tri-
mestre y defiende la tltima deci-
sién del Consejo de elevar la soli-
citud del colchén bancario (co-
nocido como Requerimiento de
Capital Contraciclico o RCC).

En su andlisis durante un
evento en Santiago organizado
ayer por JP Morgan, Costa ex-
pandi6 un discurso del 8 de ma-
yo durante el encuentro Chile
Day en Nueva York. Pero tam-
bién hubo cambios.

¥ Debilidad econémica.

Si antes estimé que los datos
de Imacec del primer trimestre
anticipaban un desempefio me-
nor al esperado en el [PoM de
marzo, ahora, conocida la infor-
macién del primer trimestre,
“muestra una economia que ha
tenido un desempefio mds débil
que el previsto”. En los primeros
tres meses del afio, el PIB tuvo
una variacién de -0,5% anual y
de -0,3% en términos desestacio-
nalizados. “Respecto de nuestras
proyecciones, el resultado del
primer trimestre también se ubi-
¢6 por debajo de lo esperado. Es-
tamos analizando las implican-
cias para la proyeccién del afio”,
manifestd.

“Por lo pronto”, agregd, “par-
te importante de la diferencia
con la proyeccién se debe a facto-
res de oferta en sectores ligados a
recursos naturales. Por ejemplo,
la minerfa enfrenta bajas leyes
del mineral, algunas actividades
agroindustriales y pesqueras tu-
vieron resultados menores a los
del pasado y el turismo recepti-
vo fue mds débil este verano. Es-

Rosanna Costa, president.

te conjunto de factores incidié
también en sectores como trans-
porte y el comercio mayorista”.

Hay algo mds: “La evolucién
del gasto interno apoya la hipé-
tesis de que parte de la debilidad
de la actividad en el primer tri-
mestre respondié a elementos
especificos y no necesariamente
aun deterioro generalizado dela
economia”.

Al respecto, menciond una
trayectoria del consumo privado
“en linea con lo esperado”, y se-
fales mixtas en la inversion.

B Mercado laboral.
Rosanna Costa subrayd las
tendencias del mercado laboral.
Hay una “lenta” creacién de em-
pleo y alza en la tasa de desocu-
pacion, parte de lo cual se explica
por el cierre de brechas de activi-
dad y demanda rezagada de ma-
no de obra en la construccién;
otra parte por el cambio demo-
gréfico y el acelerado desarrollo
tecnoldgico, y por “varios cam-
bios que han aumentado los cos-
tos laborales y que aun se estdn
implementando”.

i Precios.

En cuanto a la inflacién, recor-
dé que el aumento responde
principalmente al efecto del alza

a del Banco Ceﬁfral de Chile.

JONATHAN MANCILLA

de los combustibles. “La veloci-
dad del alza ha sido significati-
va”y “la preocupacion por la in-
flacién ha aumentado, tanto en
expertos como en el ptiblico ge-
neral”, expresd.

Desde ya, dijo que las expecta-
tivas de inflacién de corto plazo
han tenido un notorio aumento
y las de mediano plazo conti-
ndan en torno a la meta. Datos
del informe local de Percepcio-
nes de Negocios indican que
hasta ahora el traspaso a precios
ha sido “gradual y parcial”.

N Incertidumbre global.

Sibien se ha abierto una ven-
tana de optimismo en los mer-
cados con los anuncios recien-
tes de un posible acuerdo en el
conflicto de Medio Oriente, “el
desarrollo del conflicto ha sido
volatil, como lo muestran las
declaraciones y acciones de las
partes en el tdltimo par de dfas.
No es evidente que la firma de
unacuerdo lleve a unanormali-
zacién rdpida del transporte
maritimo en el estrecho de Or-
muz”, advirtid.

Porlo mismo, “el desafio es se-
guir acumulando antecedentes e
ir evaluando cuidadosamente
los escenarios y su impacto en la
convergencia inflacionaria”.



