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mads las expectativas”. En el caso de Ardn-
guiz, puntualiza que “si bien nuestras pro-
yecciones apuntan a una inflacién mas cer-
cana al 4% anual a diciembre, creemos que
el Banco Central mantendrd su estimacion
en 3,6% o laaumentard muy ligeramente”.

Considerando lo anterior, en lo que se re-
fiere a la tasa de interés, que hoy se ubica en
5%, los economistas senalan que el BC ex-
presard un tonode cautela similar al expre-
sado en la ultima Reunion de Politica Mo-
netaria. “Se mantendrd un tono de mayor
cautela. Planteard una llegada mas tardia de
la tasa de politica (TPM) a su nivel neutral.
Destacard una mayor incertidumbre, debi-
do principalmente a factores externos”, sos-
tiene Lehmann.

Para Gutiérrez, “el mensaje deberfa enfo-
carse en reafirmar su compromiso con la
convergenciade la inflacion ala meta del 3%
en 2026, ademads de entregar claridad sobre
la trayectoria esperadade la TPM". Asimis-
mo, anade que “se espera que aborde los
riesgos asociados a laincertidumbre global,
en particular, el impacto de las politicas
comercialesde EE.UU. y su posible efectoen
la economia chilena”.

En tanto Ortiz, cree que “el mensaje prin-
cipal estard centrado en los riesgos de unain-
flacion que se mantenga alta en promedio du-
rante el primer semestre del afio y un mayor
énfasis en lainformacion econémica de cor-
to plazo para la toma de decisién de reduc-
cion de la TPM, que presumiblemente seria
durante el segundo semestre del afo™.

Segiin Ardnguiz, “no he visto sefiales que
indiquen que su mensaje serd muy distin-
to al de la linea de pensamiento que hemos
observado en los ultimos informes”.

RIESGOSEXTERNOS

Un factor que sin duda estard presente en
este Ipom, seguin todos los expertos contac-
tados, son los mayores riesgos que represen-
ta para Chile y el mundo la politica arance-
laria que estd implementando el Presiden-
te de Estados Unidos, Donald Trump.

En ese sentido, Aringuizespera que “pre-
senten simulaciones sobre el impacto en
las proyecciones de crecimiento e inflacion
de nuestros principales socios comercia-
les, asf como las consecuencias en el nivel
de tasas externas”.

Par Ferndndez, el BC “lo tnico que debe-
ria decir es que el escenario externo es ain
mdsvoldtil, inciertoy confusode lo que era
en diciembre, lo que dificulta proyectar
cualquier cosa”. Mientras que Lehmann
subraya que el instituto emisor “hard ver los
riesgos de un menor crecimiento global v,
por tanto, de un menor impulso externo
para nuestra economia”.

Finalmente, Gutiérrez plantea que “si bien
Chile no ha sido aludido directamente por
las declaraciones de alzas arancelarias por
parte de EE.UU., la incertidumbre en el co-
mercio internacional podria impactar nues-
tras exportaciones. Es probable que el Ban-
co Central aborde este tema en el proximo
Ipom, analizando como podria afectar la
economia nacional”.@
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