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Titulo: Nuevo vicepresidente del Banco Central enfatiza que la tasa actual de 4,5% es "restrictiva"

Nuevo vicepresidente del
Banco Central enfatiza

I Alberto Naudon participé de la 12va BBVA Latin America
Conference en Londres, donde sefial6 que el 2026 se
anticipa con una situacién macro “mas sélida”.

POR CATALINA VERGARA

Hasta Londres, Inglate-
rra, llegd el recientemente
nombrado vicepresidente
del Banco Central, Alberto
Naudon, para analizar el
desempefio de la economia
chilena.

Enla12vaBBVA LatinAmeri-
caConference, su participacion
estuvo marcada por el opti-
mismo: “Al entrar en 2026,
la situacién macroeconémica
de Chile es claramente mds
sélida que hace un afio”.

Naudon resalté que la in-
flacion se esta acercando al
objetivo, las expectativas
siguen bien ancladas, la ac-
tividad se ha recuperado y
el impulso externo es mds
favorable.

“Los Gltimos datos es-
tuvieron ligeramente por
debajo de las expectativas
del mercado, pero, en mi
opinion, hay buenas razones
para pensar que se trata de
un fenémeno transitorio”,
declaré en relacién al Imacec
de noviembre, que crecié un

1,2% anual.

Pese a sumirada positiva,
el vicepresidente del ente
auténomo dijo que siguen
existiendo retos, en parti-
cular en lo que respectaala
inflacion de los servicios, la
debilidad del mercado laboral
y un entorno mundial atin
incierto.

El consejero también habld
de politica monetaria. “Con
la tasa de interés oficial en
el 4,5%, mivaloracién es que
las condiciones monetarias
siguen siendo ligeramente

restrictivas”, lanzd.

“Dicho esto, medir el grado
derestrictividad es intrinse-
camente incierto”, agrego.

Por su parte, el economista
aseguro que de cara al futuro,
la combinacién de una mayor
demanda de inversién a nivel
mundial y un menor ahorro
agregado podria mantener
las tasas reales algo mas altas
que en el periodo prepandé-
mico, aunque la magnitud y
la persistencia de este cambio
siguen siendo inciertas y
deberan seguirse de cerca.

Desafios para 2026
En su exposicién, Naudon
también delined tres fac-

tores a considerar que cree
que serdn “especialmente
relevantes” este afio.

En primer lugar, el vice-
presidente menciond que “la
combinacion de una actividad
mas fuerte de lo esperado y
un resultado de inflacién més
benigno plantea la cuestion
de si el crecimiento de la
productividad podria estar
mejorando”.

“Algunos indicadores
apuntan en esa direccién,
y nuestra hipétesis de refe-
rencia incorpora una revision
marginal al alza del creci-
miento potencial”, agregé.

En tanto, los nuevos datos
del Censo también podrian

dar lugar a futuras reeva-
luaciones de la tendencia de
crecimiento, afirmo.

En segundo lugar, dijo
que la evolucién del tipo
de cambio real merece una
atencion especial.

“Las apreciaciones mo-
netarias suelen producirse
junto con una fuerte deman-
da e inversién, como parte
de un ajuste de equilibrio
general. Si bien parte de la
reciente apreciacién puede
reflejar unos fundamentos
mas solidos, no me resulta
obvio en qué medida refleja
una correccién de la elevada
prima de riesgo monetario
anterior”, delined.
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