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desde una trayectoria de política 

monetaria descendente hacia una 

neutral. Esto implica que la Tasa 

de Política Monetaria (TPM) se va a 

mantener sin cambios durante prác- 

ticamente todo el año. Esto, porque 

están viendo, primero, riesgos al alza 

enla inflación y, segundo, es que les 

preocupa muchísimo el desanclaje 

de expectativas de inflación a dos 

años. ¿Por qué les preocupa eso? 

Porque muchas veces cuando hay 

desanclaje a este horizonte, eso 

termina permeando en las expec= 

tativas de corto plazo y hace que la 

inflación termine siendo aún más 

persistente de lo que se pensaba en 

un principio. 

En ese contexto, nosotros esta- 

mos con una TPM prácticamente 

plana durante todo el año, si es 

que llegamos a ver un recorte, sería 

en diciembre. Pero, por ahora, en 

nuestro escenario base es que no 

hay recortes este año y que el Banco 

Central va a estar en un modo muy 

wait and see. 

- ¿Y alzas? 

-Porahora, no es parte de nuestro 

escenario base y lo que interpretamos 

de la minuta es que tampoco es parte 

del escenario del Central. 

Lo que sí hemos visto es 

que hay muchos bancos de 

inversión extranjeros que 

están considerando esto 

como una opción, prin- 

cipalmente por el efecto 

del tipo de cambio, quizás 

por efectos de inflación 

externa que se traspasa a 

Chile o mayores presiones 

de costo que podrían hacer 

que el Banco Central suba 

la tasa. 

Pero, por ahora, no es 

parte de nuestro escenario 

base y creemos que debería 

haber un cambio más importante 

en las perspectivas inflacionarias, 

tanto de corto como de mediano 

plazo, para que el Central tome esa 

determinación. 

- Durante los primeros días del 

año el tipo de cambio se mantuvo 

sobre los $1.000, pero hoy se ubica 

cerca de $ 950. ¿Cuáles son sus 

perspectivas para este año? 

- Lo que estamos viendo es que 

enel corto plazo esta tensa calma se 

podría diluir un poquito, podríamos 

ver un escenario más estresado y 

ese escenario más estresado implica 

un retroceso del precio del cobre 

de vuelta a los niveles de USS 4,2 0 

USS 4,3, un dólar global que de nuevo 

se vuelve a fortalecer, y podríamos 

ver un tipo de cambio que a mí, la 

verdad, no me sorprendería mucho 

en los $ 1.000 o, incluso, sobre los 

$1.000 durante el primer semestre. 

Creo que este escenario tensio- 

nado se podría mantener durante la 

primera parte del año. Aún queda 

harto anuncio de Trump en cuanto 

a aranceles, en cuanto a rebajas 

impositivas, en cuanto a recortes 

de gasto fiscal, entonces todas esas 

medidas meterán algo de ruido, 

van a tensionar el mercado global 

y el tipo de cambio será el principal 

activo que va a absorber este shock. 

Ya hacia a fin de año, deberíamos 

ver algo más de algo más de apre- 

ciación en torno alos $960 05970. 

Riesgos en 2025 
- Ante este escenario, ¿el plano 

global es la mayor amenaza para la 

economía chilena en este período? 
- Sí, de todas maneras. A nivel 

local no veo muchos riesgos. De 

hecho, estoy más positivo a nivel 

local. Donde sí veo los principales 

riesgos es en el escenario externo. 

Si todo este proceso de conflicto 

geopolítico entre Rusia y Ucrania, 

países islámicos, etc., sigue escalan- 

do, se puede generar un escenario 

mucho más tensionado. Se suma a 

toda esta política comercial de Es- 

tados Unidos que apunta hacia una 

desglobalización que sería mucho 

más acentuada, y eso, obviamente, 

para un Chile que es un país peque- 

ño y abierto, súper dependiente de 

Estados Unidos y de China, también 

tendría un impacto súper negativo. 

Entonces, en general, los ries- 

gos principalmente provienen 

más del escenario externo y más 

que del escenario local. De hecho, 

estoy algo más optimista después 

de la aprobación de la reforma de 

“Podríamos ver un 
tipo de cambio que a 
mí, la verdad, no me 

sorprendería mucho en 
los $ 1.000 o, mcluso, 

sobre los 
$ 1.000 durante el primer 

semestre”. 

pensiones. Fue una señal súper 

positiva de la capacidad de llegar a 

acuerdos. A fin de año, podríamos 

tener quizás un giro político en 

la elección presidencial, eso creo 

que podría ser positivo desde una 

perspectiva de mercado hacia los 

activos financieros. 

- ¿Y qué tanto les preocupa la 

situación fiscal del país? 
- Es bastante compleja, no solo 

para este Gobierno, sino que también 

para el que venga, más allá del color 

político que tenga. Hemos visto un 

deterioro de las finanzas públicas, 

principalmente por la deuda, que 

ha sido bastante acelerado, y aquí 

las agencias calificadoras han sido 

bien explícitas en que el ratio de 

deuda-PIB que tiene Chile todavía 

está por debajo de los países que 

son similares a Chile dentro de 

su clasificación crediticia, pero sí 

preocupa mucho la velocidad con 

que se han deteriorado las cuentas 

fiscales en los últimos años. 

Lo anterior es un llamado a todo 

el sector político, donde se hace 

súper necesario tomar medidas 

bien concretas, primero, para que 

las metas se cumplan y, segundo, 

también para que se desarrollen 

medidas con una mirada más de 

mediano a largo plazo para ver cómo 

estabilizar el gasto.   
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Boric se reúne con Marcel para 
preparar agenda legislativa 
y le encomienda cuantificar 

  

1 En el encuentro 
analizaron también 
el caso de traspasos 
Corfo y la próxima 
cumbre en Chile de 
los gobernadores del 
BID. 

POR RODOLFO CARRASCO 

El Presidente Gabriel Boric se 

reunió este jueves en La Moneda 

con el ministro de Hacienda, 

Mario Marcel, para abordar las 

prioridades legislativas de 2025, el 

último año de gestión de la actual 

administración y en la antesala 

del consejo de gabinete que se 

desarrollará este viernes en la 

sede de Gobierno. 

Enel encuentro -que estaba pro- 

gramado hace un par de semanas-, 

Boric y Marcel conversaron también 

otros temas, como el caso de los 

traspasos de Corfo a Hacienda y las 

críticas de la oposición asícomo el 

prolongado corte de energía y sus 

efectos macroeconómicos. 

Respecto a la agenda legislativa 

de Hacienda, el tópico central pen- 

diente es el proyecto de impuesto 

ala renta, que está comprometido 

como la etapa final del pacto fiscal 

impulsado por el Ejecutivo, pero 

que tiene la complejidad de que 

no cuenta con el apoyo de sectores 

de oposición. 

Anivel de los proyectos, sebus= 

cará acelerar el debate que crea la 

Agencia de Financiamiento para el 

Desarrollo (Afide) y la creación de 

un fondo de fondos para incentivar 

la inversión en empresas de capital 

de riesgo y en etapas iniciales de 

su desarrollo, el que establece el 

registro de beneficiarios finales de 

empresas, y el llamado “regiones 

más fuertes”, que dicta normas 

sobre financiamiento regional, 

descentralización fiscal y respon- 

sabilidad fiscal regional. 

Otra materia analizada fue la 

realización en Chile de las reunio- 

nes anuales del BID a desarrollarse 

entre el 26 y el 30 de marzo. 

El mandatario chileno inaugurará 

en la Estación Mapocho las acti- 

vidades de los líderes económicos 

y financieros de los 48 países 

miembros del BID y del sector 

privado que discutirán los desafíos 

y oportunidades de desarrollo en 

América Latina y el Caribe, inclu- 
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Respecto a la 
agenda legislativa 

de Hacienda, el 
tópico central 
pendiente es 

el proyecto de 
Impuesto ala 

renta, que está 
comprometido como 

la a final del 
pacto fiscal. 

yendo la lucha contra la pobreza 

y el hambre, y cómo aprovechar 

la innovación para fomentar el 

crecimiento y sostenibilidad de 

la región. 

Corte de luz 
La ministra vocera (s) de Gobier= 

no, Aisén Etcheverry, indicó que el 

ministro Marcel está analizando 

los efectos económicos por el corte 

de energía del martes. 

“Estamos observando todas las 

consecuencias que tuvo el corte 

de luz masivo”, dijo, y añadió 

que la emergencia generada “es 

inaceptable (...) hay que hacer 

las investigaciones, establecer las 

sanciones e identificar los espacios 

de mejora”. 

Consejo de gabinete 
Sobre el consejo de gabinete 

de este viernes que encabezará 

el Presidente, Etcheverry explicó 

que hay proyectos “esenciales en 

materia de permisos, fin al CAE y 

una agenda que debe seguir avan= 

zando” en el Congreso a pesar de 

ser un año de campaña presidencial 

y parlamentaria. 

“Hemos tenido elecciones to- 

dos los años de este Gobierno, es 

parte del telón de fondo con el que 

trabajamos, estamos acostum- 

brados y seguiremos con nuestra 

agenda”, dijo. 

Respecto alos 15 años del terre- 

moto y tsunami de 2010, sostuvo 

que “es un día de alta reflexión, 

muchas familias sufrieron mucho 

y como Estado e institucionalidad 

hemos ido mejorando como con 

la creación de Senapred”.
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