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“Ayuda estar cerca del fin de un ciclo politico que al inicio generé gran incertidumbre”

Hermann Gonzalez:

“Ayuda estar cercadel
fin de un ciclo politico
que alinicio genero gran
incertidumbre”

CARLOS ALONSO

Para el coordinador macroeconémi-
co de Clapes UC y socio de Valtin Con-
sulting, Hermann Gonzdlez, si bien es
positivo el alza en la estimacion de PIB
prevista para el ano que hace el Banco
Central (BC), pone una nota de cautela:
“No debemos confiarnos, porque detras
de las mejores cifras recientes hay facto-
res puntuales o transitorios y no un cam-
bio de tendencia”.

¢Qué lectura hace del Ipom?

-Si bien una primera lectura es positi-
va, porque se recorta el rango de creci-
miento en su parte inferior, hay dos as-
pectos importantes que no deben pasar
desapercibidos. Primero, el énfasis que
se pone en la presencia de factores pun-
tuales o transitorios en las mejores cifras
de actividad de los ultimos meses. Esto
quiere decir que, pasados estos efectos,
la economia volverd a crecer a su po-
tencial que estd en torno a 2%. Segundo,
la constatacion de un mercado laboral
estancado y con niveles de desem-
pleo elevados, muy por sobre los
niveles prepandemia. No nos
podemos conformar con un
crecimiento algo mayor si ello
no se traduce en mejoras en
el empleo, que es lo que perci-
ben de manera mds directa las
personas.

¢(Hay elementos concretos que per-
miten elevar la proyeccion del PIB?

-Si, los veo, principalmente porque las
cifras de actividad de los primeros me-
ses del afo han sido algo mejores de lo
previsto y porque por el momento se ob-
serva que los efectos de las tensiones co-
merciales sobre nuestra economia estin
siendo menores de lo previsto al inicio
del conflicto. Sin embargo, no debemos
confiarnos, porque detrds de las mejores
cifras recientes hay factores puntuales o
transitorios y no un cambio de tenden-
cia. Una vez que estos efectos se disipen
la economia volverd a crecer en torno a
su potencial y asi lo reflejan las proyec-
ciones de 2026 y 2027, que siguen cen-
tradas en un crecimiento de 2%. Estima-
mos que el mejor trimestre en materia
de crecimiento este afo serd el segundo,
pero la economia ird de mds a menos en

lo que resta de 2025.

En inversion hay mejores perspectivas
para 2026 y 2027, ;qué proyectos son los
que la estdn impulsando?

-Se trata principalmente de proyec-
tos mineros. En la parte alta de la lista,
por los montos involucrados, esti Nueva
Centinela, Los Bronces Integrados y el
proyecto Santo Domingo en la region de
Atacama. Mds abajo, pero ain entre los
diez mayores, estd la linea de transmi-
sion Kimal-Lo Aguirre y la construccion
de la linea 7 del metro.

(El escenario electoral ayuda a estas
mejores perspectivas de inversion?

-Ayuda estar cerca del fin de un ciclo
politico que al inicio generé gran incer-
tidumbre por su programa de reformas
que, en diversas dimensiones, eran re-
fundacionales. A ello se sumo el impacto
de dos procesos constituyentes y antes, el
estallido de fines de 2019 que, con toda
razon, llevod a los inversionistas a reeva-
luar sus planes en Chile. Hoy todo eso ha
quedado atrds y la discusion de los
precandidatos  presidenciales
tiene el crecimiento econ6-

mico dentro de sus priorida-
desEsto al menos en el papel
es transversal, lo cual es una
buena noticia.
En inflacion, jsuscribe el
ajuste a la baja que hace el BC y
que al 3% se llegard en la primera parte
de 2026?

-Suscribo que la inflacion seguird ba-
jando en lo que resta del afo, para cerrar
mads cerca de 4% en diciembre y converger
a la meta de 3% a inicios de 2026. Nuestras
proyecciones consideran una inflacion
algo mayor a fin de afio, sin embargo, no
tenemos una diferencia significativa con
la proyeccién del BC. Con todo, se debe
tener en cuenta que la guerra en Medio
Oriente pone un sesgo al alza a las proyec-
ciones del precio del petréleo y a la infla-
cion en los proximos meses.

¢Cuindo el BC deberia retomar el re-
corte de tasas y cudntos espera para este
afo?

-Segun el corredor deberiamos ver al
menos dos recortes de 25 puntos base en
el segundo semestre y posiblemente dos
mds el proximo ano, para llegar a 4%. @
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