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El cierre del estreche de Ormuz es considerado el riesgoe de cola por antonomasia de los mercados financ
crisie energética mundial e impactar significativamente en los mercados financieros y en el crecimients glabal.

ieros, Un evento, de baja probabilidad y altisime impacto, capaz de provocar una

Las probabilidades de que el Pib crezca un 2% este afio se ven lejanas

El efecto Ormuz: los prondsticos para la economia
chilena empeoran y lo peor atin podria estar por venir

a aconomia chilana en-  tiene a lz sconomia del mundo  tienea Ormuzbloquesdoyal pre- o ajusts su escenario haciauna  den mayormenta a un pario-
Ltrd al segundo trimestre  con los pelos de punta, més to-  ciodel petroles porencimadelos  postura més restrictiva, pues in-  do previe al conflicto en Madio

con un debate importants - davia cuando el escenario base U5 100 el barril corpordun alzade 25 puntos base  Ornente y ala escalada de precios
sntre operadores, bancos y eco-  del cual se habiada coando esta- a comienzos del cuarto trimestre  internacionales. De esta mane-
nomistas. (Bl peor capitulo del Il al conflicto cambié: ahora las La visién de la Banca y proyectd una tasa de politica  ra, anticipamos que el aumento
shock energético derivado de la  apusstas apuntan a que sl cierre JPMeorgan fue el bancocon la  de 55% hacia el tarcer trimastre  de la inflacién podria afectar la
crisie en el estrecho de Ormuz  delaprincipal ruta comercial se-  revisién mas dura. dae 2027, dinamica del consumo privado

por la guerra en Medio Oriente 18 profongado. En un 1eparte firmado por el En inflacién, astiméquelava- mediante una ercsion de los sa-
ya se traspast a los precica v la Grandes baneos de inversidon  economista Diego W Pereita, la  riacidn anual del 1PC se acercard  lariosrealss”, sefiald el banco. En
actividad, o a1 los efactos mas  como JPMorgan, Santander y  entidad recortd su proyeccidnds  a 4,9% hacia junio, descartande  aellado positivo, identifict un fac-
ralevantes recién comienzan a BTG Pactusl revisaron sus pro-  crecimiento del Pib para 2026 & que haya desinflacion porlavia  tar de soporte para la inversian,
manifestarsa? yecoiones para Chile y advirtie- - 1,6% anual v, en su propio cdlew-  de bos combustiblas en la segun-  apoyado por la incorparacian de

Lo concreto es quae la econo-  ron que aloanzar una expansion  |o, estimd que el primer trimestre da mitad del afio. nuevas iniciativas al catastzo de
mia chilena arrancd el afio con  superior al 2% este afio ae vuselve  mostrd una contraccion de 1,1% Santander entregd unalectu-  proyvectos dela CBC.

el pie izquierdo. El Pib del pri-
mar trimestre s8 contrajo 0,5%
respecto a igual periodo dal afie
anterior ¥ ragistrd una caida de
0,3% en términos desestaciona-
lizadas frante al trimestra previs.

cada ves més dificil,

Pues, los tres bancos coin-
cidieron en que &l deterioro dal
primar trimestra estuvo concen-
trado an sectores de ofarta y co-
matcio extarior, y no an una cai-

en términce trimestzales anuali-
radoa, revirtiendo la expansicn
da 2,1% dsl periodo pravio bajo
B34 Mmisma métrica. "Esparamaos
que &l consumo s8 contriga de
forma sscuencial en el s=gunds

ra mas cautelosa sobre los me-
gas que vienen. B! banco recono-
it que “las ciftas apuntan a una
aconomia méas débil de o antici-
pado, donde el detericro continda
concantrindoss, principalments,

BTG Pactual califico el dato
del primer trimestre como un ini-
cio da afio débil y apuntd a la in-
VRISIOn como el components mas
preccupante del trimestos.

El baneao subrays qus “la sa-

Ez al peor inicin de afio desde sl da generalizads da la demanda  trimestre, conelgastode gobisr-  ensectores asoriados ala oferta fial més preccupants astd en la
2009, en plena crisis Gnanciera  inkerna, que resistio impuleada o limitado por los ajustes fisca-  y al comercio exterior”, y advit-  construccidn, que velwid & retro-
mundial por el consume. Sin embargo, laé  |es v la demanda de los hogaras  Hé que el paricdo medide porlas  ceder”, sumando ya tres trimes-

Son cifras preocupantas, pa-
10 més preccupants aln as que
mayoritariamenta corrasponden
aun parjodo previo a la escalada
del conflicto en Medio Orientes y
la crisis en al estracho Ormuz que

sefiales hacia adelanta son mix-
tas: ka inflacidn al alza, el shock
del petrélac y el ajusts fiscal ame-
MaZsN CON SI0E0Nar s Boporta.

Todo esto en medio de la gue-
rra en Medio Orients, gue man-

lastrada por los mayores precios
dala gasolina”, sefiald Parsira en
al informa.

En politica monstaria, el ban-
co anticipd que el Bancs Central
mantandrd la tasa an junio, pe-

Cuantas Nacionales atn no cap-
tura completamants al impacto
del conflicto en Madio Oriente
ni la ascalada da precios inter-
nacionales

“Estos resultados correspon-

tras consecutives de caidas, vy es-
timé an 1,7% el crecimiento dal
FIE para 2026, aungue advirtié
gua la cifra “sigue siendo una ra-
ferancia, perc ahora parace mas
exigenta”.
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Respectos del Banco Cantral,
BTG entregd una lectura ambi
valante, "una economia mas dé
bilreduce |a preccupacitn de que
gxista demasiado gasto presio-
nando los precica. Paro =i el con-
sumo sigue firme, la inflacidn po
dria tardar més en bajar”.

iFalta lo peor?

Mas allé de las proyecoicnes
de los bancos, entre los econo-
mistas locales al debats apunta
a una pregunta central. En con-
creto, =i el golps dal shock enez-
gético ya fue absorbide porla
aconomia nacional o 81 todavia
quedan efectos por traspasarse
a precios, consumo y actividad.

La mayoria apunta a que el
impacts atn no se ha santido por
complato. Pablo Miller-Ferrés,
diractor del Magister en Desa-
rrollo Econdmico de la Univer-
sidad Auténoma, sostuve que
la crisis de Ormuz debe mirarse
més allé del alza inmediata del
petrdlac. A su juicio, el principal
rigsgo estd en los efectos secun
darica sobre inflacion, logistica y
cogtos productives. “Los efectos
més visibles ya aparecieron en el
precio de log combustibles v la
inflacian, pero log impactos de
segunda ronda suslen manifas:
taree con rezage”, afirmé. Segun
axplict, el encarecimianta logis
tico, la preaidn sobre alimentos y
s mayores costos amMpressia
les podrian intengificarse duran:
t= loa préximos meses =i la crigis
pargists.

En la misma linea, Carlos
Smith, docants investigador del
CIES-UDD, plantad que al esca
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nario obliga a recalibrar las pro
yacociones, porque la normali-
zacitn del shock energético ha
sido mas lenta de lo previsto.

“El Gltimo dato de inflacitn
85 practicamente efectos de
primera vuelta. Los efectos de
segunda vuslta —transporte de
carga, logistica, alimentos pro-
ceaados y tarifaa de secvicioa
opearan con un rezago de dos a
cuatro masses y todavia estdn en
curso”, sefald,

Smith agregd que existan
factores que podrian contenar
parte del impacto, como empre-
sag absorbiando costos wia ma-
Nores Margenes, expectativas
inflacionarias atn ancladas, l
ol del Mepeo y un tipo de cam-
bio eontanido por el alts precio
dal eobre. Sin embarge, advir
tié que si la crisis se prolonga,
la pregién scbre precios podria
volverse mas persistents.

Algjandro Micco, académi-
co de la Facultad de Economia
y Negecios da la Universidad de
Chile y exsubsecretario de Ha
cienda, también apuntd a una
mayor parsistencia del shock
extarno. En entrevista con Emaod
TV, afirmd que el conflicto en
Medio Oriente “se ha prolongs
do" ¥ que ego ya levd a organis
mog internacicnales a advartic
un crecimiento mundial menor
al pravisto,

“El aumento da la incerti-
dumbra ha llevado a asumir que
vamos a astar mas tiampo con
sete ssnenario. Esto tens un im-
pacto en el precio del petrélac
qU& VA & 28I UN poCo Mas permas
nanta", sostuvo.

En politica monetaria, JPMorgan anticipd que el Banco Central mantendrd la tasa en junio, pero ajusté su escenario
hacia una postura mis restrictiva, pues incorperd un alza de 26 puntos base a comienzos del ouarto trimestre ¥
proyectd una tass de politica de 5.5% hacia el tescar trimestre de 2027,
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Micco remarcd qua “el con-
flicto genera impacto en la infla-
cidn, impacta en todo, porgques el
precio de los combustibles ter-
mina repercutisndo en toda la
geonomia”

Una mirada algo mas condi
cionada entragd Juan Ortiz, eco-
nomista genior dal OCEC-UDP.
Seglin plantes, ai las nagooia-
cionss antre Eatadae Unidoz e
Irdn derivan en un acuerdo poli-
tico, el precio del petralso podria
cast de forma relevants, inclusc
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hacia niveles cercanoe a USHES
paor barril.

Ese escenano, dijo, seria po-
gitivo para Chile. Pero advirtio
gue sigue giendo altamante in-
ciertn, porque el marcado ya ha
reaccionado antes a anuncios
da negoaiacitén que luego no ge
congolidaran.

La otra mirada
Mo todos comparten el diag-
ndstico de mayar rézago.
Cecilia Cifusntes matizd la

“Log efectos mas visibles ya aparecieron en ol precio de los combustibles ¥ |a inflacidn, pero los impactos de segunda ronda suelen manifestarse con
rezage”, afirmd Pablo Miller-Ferrés, director del Magister en Desarrollo Econtmico de la Universidad Autdnoma.

lectura v planted que sl shock
inicial ya quedd incorporado.
“Chile traspasd el alza inicial de
precios. En ese sentido, no que:
da un gran impacta de precios
an ta economia, 8 no ser qua la
crisis go agrave”, afirmd.

La sconomista adwvirtid gue
8l espenario podria cambiar si
los trénaites por el Estreche da
Ormuz no se normalizan. “8ine
=8 recuperan loa transitos del Es:
trache de Crmuz, los prondeticos
indican que &l precio deberiasu
bir bastante mas dal nivel actual,
y 8500 estarla traspasadoen la
economia’. Sin embargo, agregd
gue lag conversaciones sobra un
posible scuerds “parscen bisn
encaminadas, aungue 88 muy
incierta”.

Emar




