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¥ El consejero del
Banco Central dijo
que las reservas
actuales son “una
cantidad mas
que suficiente
para enfrentar los
problemas que
podriamos tener”.

POR C. VERGARA Y . MARTINEZ

Una presentacion que calificd
como “particularmente desafiante”
hizo este miércoles el consejero del
Banco Central, Alberto Naudon,
en referencia al impacto que esta
provocando la guerra comercial en
los mercados globales.

“Hay mucha incertidumbre y es
mucho mds dificil de lo normal prever
dénde vamos a estar en términos
econdmicos, y me atreveria a decir
incluso politicos en términos gene-
rales en el mundo, en los proximos
12 meses”, dijoal participar enuna
actividad en laUniversidad Auténoma
con la gue el instituto emisor cerrd
el despliegue del Informe de Politica
Monetaria (IPoM) de marzo.

“Es realmente poco comin los
niveles de incertidumbre que estamos
viviendo”, afirmd.

Para Naudon, se trata de “un
cambio muy, muy significativo,
muy, muy radical”, aseguro.

Aun asi, enfatizé en que el IPoM
tiene “un monton de cosas que
siguen siendo validas” y que “no
necesariamente han guedado ob-
soletas por lo que ha pasado” en
el mundo en las tiltimas semanas.

“Chile, por ahora me parece que
lo podriamos contar dentro de los
paises que ha sido menos afectado
por la parte del cambioen las reglas
del juego”, menciond el consejero
respecto a los aranceles anunciados
por el Presidente de EEUU, Donald
Trump, el 2 de abril.

“Por el lado directamente arance-
lario, si bien nos va a pegaresto, no
es el gran problema que enfrenramos
hoy”, postula.

A juicio de Naudon, el problema
que enfrenta hoy Chile viene por
dos factores. Primero, por la in-
certidumbre, que en el caso de pais
pequeiio y abierto al mundo tiene
efecto rapido sobre los mercados
financieros. “Hemos visto que el
tipo de cambio se ha empinado por
sobre S 1.000”, sostuvo.

Otro tema importante es la proba-
bilidad de una recesion global, suma,

octubre.

realiza el instituto emisor.

Los operadores financieros anticipan dos recor-
tes en |a Tasa de Politica Monetaria del Banco
Central durante este afio, que actualmente se
ubica en 5%, de acuerdo con el sondeo que

Seglin los resultados de la Encuesta de Ope-
radores Financieros (EOF) publicados este
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“Nos pilla con una
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economia algo mas
solida, pero con un tema
inflacionario no menor”

“El precio de las cosas que vendemos
depende muchode la demanda glo-
bal. Cémo le vaya a Chile, depende
como le vaya al mundo. Entonces,
si todo esto genera al final una
recesion global, cuya probabilidad
haaumentado mucho, obviamente
por ahi nos va a pegar”, explicé el
economista.

Respecto a los mercados finan~-
cieros, el académico reconocié un
“ajuste relevante”, ya gue la bolsa
se ha “resentido fuertemente. Esto
es senal de que aca se ven proble-
mas de crecimiento, problemas de
produccion. Labolsa es mucho mds
sensible al ciclo econdmico mundial

que otro activo financiero”, declard.

“Esta sensacion, de que hay mu-
cha incertidumbre, pero noes claro
donde refugiarse, me parece que
rambién es algo nuevo y que es
dificil interpretar cudles van a ser
sus consecuencias”, destaco.

Naudon explict que el peso chileno
perdid mas valor que otras monedas
de paises emergentes, por ejemplo,
debido a que el precio del cobre “ha
caido fuertemente”.

Inquietud por la inflacién
“El efecto de ese golpe (los aran—

celes) vaadepender mucho de como

estamos parados. Y laverdad es que,

Operadores financieros anticipan dos hajas en la tasa este ano

1 De acuerdo con los resultados de la EOF,
la Tasa de Politica Monetaria descenderfa 25
puntos bdsicos en julio y otros 25 puntos en

miércoles, el mercado espera un recorte de 25
puntos base en julio y otros 25 puntos adicio-
nales en octubre, con lo que la TPM quedaria en

un 4,5% a fines de afo, nivel en que se man-

tendria al menos hasta abril de 2026.

Los operadores financieros también estimaron
un el aumento del IPC de 0,3% en abril, tras el
avance de 0,5% que tuvieron los precios inter-

nos en marzo, En cuanto al délar, anticiparon

que se ubicaria en torno a S 990 en una pro-
yeccion de 7 dias ya $ 980 en una a 28 dias.

“¢QUé va a pasar con
la tasa? Obviamente,
no lo sé. De partida,
no lo se, porque no
sé hien como va
a decantar esto.
31 algo describe
al escenario, es
incertidumbre”, dijo.
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Naudon y aranceles: “Nos pilla con una economia algo mas sélida, pero con un tema inflacionario no menor”

El consejero expuso en una
actividad en la Universidad
Autdnoma.

por suerte, los datos mostraron al
final del afio pasado y a principios
de este que estabamos parados algo
mejor de loque pensdbamos. dEn qué
sentido? La economia estaba algo
mas robusta, algo mdas dinamica”,
dijo también el economista.

El consejero reconocio que “ha
sido dificil, por distintas razones,
llevar la inflacion de vuelta al 3%”,
“Ya llevamos un buen tiempo por
sobre 3% y eso, claramente, para
el Banco Central es una fuente de
preocupacion”, expresd.

En suma, este shock “nos pilla
con una economia algo mds sélida,
(...) pero con un tema inflacionario
quenoes menor”, planted Naudon.

“En el corto plazo, el hecho que
esta depreciacidn (del peso) sea
grande'y pueda ser mayor, vaa po-
ner presion sobre la inflacion local
probablemente”, complementd.

Pero postuld que “eso no significa
que mecinicamente vaya a generar
una politica monetaria contractiva®.

“:Qué va a pasar con la tasa?
Obviamente, no lo sé. De partida,
no lo sé, porque no sé bien cémo va
a decantar esto, Si algo describe al
escenario, es incertidumbre”; dijo.

Naudon explico que lo gue estan
observando hasta ahora es “una
desviacion mayor” que lo que plan-
teaba el escenario central del [PoM
de marzo y, por lo tanto, “requiere
un analisis distinto del que se hizo
en el IPoM pasado”.

En este incierto contexto, el con-
sejero afirmé que “lo bueno es
que tenemos suficientes reservas
internacionales”, como alrededor
de 20% del Producto Interno Bruto
(PIB) -incluidas las lineas de cré-
dito-, “que es una cantidad mas
que suficiente para enfrentar los
problemas que podriamos tener a
raiz de esto”, asegurd,
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