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aracuando lean esta columna,
P Greg Abel, sucesordel legen-

dario Warren Buffett, estaraa
horas de publicar su primera cartaa
los inversionistas. El nuevo CEO de
Berkshire Hathaway enfrenta el de-
safio de llenar los zapatos del mitico
inversionista con comentarios, que
sirven de guia, sobre la direccién en
laque se mueven los mercadosy las
tendencias econdmicas,

Para los inversionistas del con-
glomerado, con un valor de US$1
billén, sera la oportunidad de co-
nocer como Abel ve el mundo “post
Buffett”. ;Hablara de inteligencia
artificial (1A)?

Es imposible escapar del tema
en estos dias. Pero como escuché
decir a Max Kettner, estratega jefe
de HSBC, por estar ocupados con la
IA, los inversionistas estanignorando
las senales de crecimiento y buen
momento econdmico en varias
partes de la economia global. Asi
que tomen eso en cuenta.

La publicacion de cifras clave en
Estados Unidos deberia ayudara que
ladiscusion se enfoque nuevamente
en la economia. Sin embargo, me
arriesgo a proyectar que los datos
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laborales que se esperan la proxima
semanano podran escapar de lalA.

Estavez, elempleollega en medio
deunadiscusionmasincomoda:lade
ladisrupcion tecnologica, elaumento
de la productividad y la posibilidad
de que estemos entrando en una
fase de crecimiento sin creacion de
empleo. Al menos en EEUU.

Los reportes economicos en-
tregaran senales de la actividad de
manufacturas (lunes 2) y servicios
(miércoles 4) en la forma de los
indices PMI del Instituto de Gestion
de Suministros (ISM). Pero seran las
cifras de ventas de retail (jueves 5)
y sobre todo laborales (viernes 6) las
que concentraran la atencion del
mercado. Especialmente, porque
el reporte laboral de febrero sera
precedido por la medicion de la
productividad no agricola del cuarto
trimestre (jueves 5).

Uno de los factores que mantiene
el optimismo en torno a la economia
estadounidense es el crecimiento
que generara el aumento de la
productividad, gracias a la aplica-
cion mas generalizada de la IA. El
mercado querra ver sefales de que
los casos anecdéticos se traduzcan

“Seguimos largos en Chile, pero
menos; y esa diferencia ha ido para
una mayor exposicion en Brasil”.
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en un crecimiento general de la
productividad. Eso deberia inten-
sificar la discusion sobre el futuro
del empleo, especialmente en una
economia que ya exhibioé en 2025
unadesaceleracion importante en
las contrataciones.

Lacreacion de 130.000 puestosde
trabajo no agricolas en enero calmo
los temores a una desaceleracion
econodmica. Sin embargo, hay que
recordar que la cifra puede revisarse
a la baja mas adelante. Por ahora,
las proyecciones apuntan a que se
reportara la creacion de 70.000 em-
pleos en febrero. Una desaceleracion
respecto al mes anterior, pero con la
tasa de desempleo manteniéndose
enun 4,3%.

Se requerira de una cifra en torno
al registro de enero para despejar
los temores de una economia “low
firing - low hiring”, que no genera
muchos despidos, pero en la que
tampoco aumentan las contra-
taciones.

En conjunto, las cifras de em-
pleo y productividad seran nuevo
material para el debate sobre el
jobless growth (crecimiento sin
empleo). La economia de EEUU
se expandio 2,7% en 2025, pero
con un mercado laboral estatico.
AuUn mas preocupante es que esta
divergencia entre crecimiento y
empleo no esta precedida por una *

FUENTE: US. BUREAL OF LABOR STATISTICS

recesion que la explique.

Y aqui esta el problema para
quienes esperan que la Fed resuelva
el dilema bajando las tasas: la po-
litica monetaria puede estimular
la demanda, pero no puede crear
los empleos que la tecnologia esta
desplazando. El ajuste que esta
ocurriendo en el mercado laboral
parece estructural, no ciclico.
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La agenda de seguridad en el
hemisferio

Mientras los mercados digieren
los datos econdémicos, la agenda
geopolitica de la region tendra su
propia cita de peso. Donald Trump
organiza en Florida la Shield America
Summit, un encuentro que reunira
el proximo 7 de marzo aunadecena
de presidentes bajo el paraguas de
la seguridad regional. El evento llega
enun momento en que Washington
intensifica la retorica para frenar la
influencia, o incluso obligar la sali-
da, de Chinarespecto de intereses
estratégicos en América Latina.

El Presidente electo, José Antonio
Kast, estara entre los participan-
tes, que incluirad a los mandatarios
de Argentina, Ecuador, Bolivia y El
Salvador.
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* Datos en Chile

* Crecimiento

* En Japon

VALE SEGUIR DE CERCA...

El Banco Central publica el Imacec de enero (lunes 2] y el
INE reporta la inflacion de febrero (viernes 6).

Brasil reporta el PIB del cuarto trimestre (martes 3).

El mercado estara atento a la participacion del goberna-
dor del Banco de Japon, Kazuo Ueda, en una conferencia
financiera el miércoles 4.

« Tension electoral

En Colombia hay que esperar un aumento de la tension
politica en la recta final de las elecciones legislativas y
primarias presidenciales del 8 de marzo.
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