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El mercado espera que el
Banco Central mantenga

la tasa este martes en
medio del salto en

pronosticos de inflacion

Tras los ajustes que probablemente seguirdn
ante el fuerte incremento de los combustibles, |
ya algunos ven los precios subiendo 4% hacia | &
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Esto, bajo el actual escenario de la guerra
en Irdn y el aumento de riesgos, por lo que
sugieren pausar los movimientos en la Tasa
de Politica Monetaria (TPM) “a la espera de
contar con mayor claridad sobre la magni-
tud y persistencia de los shocks recientes

y su impacto sobre la inflacidn y la activi-
dad”.

El GPM estd compuesto por los economistas
Eugenia Andreasen, Carlos Budnevich, Juan
Pablo Medina y Andrea Tokman.

En su comunicado, si bien sefialaron que
en Chile el proceso desinflacionario ha

Los arﬁumentus detras de la cautela

a por el Grupo de Politica Monetaria

o El Grupo de Politica Monetaria (GPM)
recomendé -de manera unanime- al

Consejo del Banco Central mantener la tasa
de interés en 4,5% en la reunion de este

avanzado mas rdpido de lo esperado en
meses recientes, advirtieron que el de-
terioro de las expectativas inflacionarias
y el endurecimiento de las condiciones
financieras refuerzan la necesidad de
cautela.

“De mantenerse o de hacerse mas grave la
guerra en Irdn y, con todas las consecuen-
cias sobre los precios de la energia y de
otros commaodities, (esta situacién) puede
generar un efecto inflacionario relevante,
que debiera y podria llevar a cambiar las
decisiones de politica monetaria hacia ade-
lante”, indicé Tokman.

Medina argumenté que el mensaje es
también mantener la tasa y condicionar
movimientos a futuro, como si suben las
expectativas de inflacién o hay un mayor
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No hay dudas. Este lunes, ha-
ciéndose eco de lo ocurrido en los
ultimos dias, en el mercado se
reafirmo la expectativa de que el
consejo del Banco Central optara
por mantener la tasa de interés
de politica monetaria (TPM) en la
reunién de este martes.

Ya lo habia consignado la En-
cuesta de Operadores Financieros,
publicada por el ente rector el
jueves pasado, y que estimd que
el Consejo dejaria sin cambios la
tasa de politica monetaria (TPM)
en 4,5% en su reunion de este
martes. Ademds, el sondeo anticipd
que persistiria en ese nivel por las
proximas cuatro reuniones, con un
solo recorte en el horizonte de 12
meses de 25 puntos base.

La misma perspectiva comparte
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Este martes el consejo del Banco
Central desarrollard una nueva
reunién monetaria.

deterioro de la actividad.

“Tomando en cuenta que hay una credi-
bilidad del Banco Central, es importante
un mensaje mas de la condicionalidad”,
sefiald.

La reunién del GPM se realizé la mafiana de
este lunes, por cuanto atin no habia detalles
del anuncio del Gobierno para hacer frente
al alza de los combustibles y de modifica-
ciones al Mecanismo de Estabilizacion de
Precios a los Combustibles (Mepco).
“Todavia no sabemos bien en qué va a
consistir y, por lo tanto, es muy dificil hacer
una prediccién de cudnto impacto tendre-
mos en los precios”, dijo Tokman y agregd
que “eso te lleva de nuevo la decisién ori-
ginal de mantengdmonos todavia mirando
qué es lo que ocurre”.

el economista de Itat, Ignacio Mar-
tinez, quien ratificé su prevision de
que el Banco Central no realizara
movimientos, “privilegiando una
estrategia de cautela y precaucion
ante los impactos econémicos del
shock de aumentos significativos
en los precios internacionales del
petrdleo”.

Desde BICE Inversiones tampoco
esperan cambios, ya que si bien se
han dado algunas seriales de avance
en Medio Oriente, la incertidumbre
aun es muy elevada.

“De todas formas, en la medida
que las tensiones disminuyan, los
factores de mediano y largo plazo
permitirian que se den nuevos
recortes”, explico el economista
del banco, Marco Correa.

Mientras que desde el equipo
de Estudios de Banco Santander
indicaron que el escenario -que
hace pocas semanas apuntaba a
unabaja- “cambié de manera sig-
nificativa tras la escalada en Medio
Oriente, con impactos significativos
sobre los precios de la energia y
otros insumos. En este contexto,
la incertidumbre es muy alta para
continuar con el recorte de tasas
nominales”, sefialaron.

Las presiones de marzo

La guerra en Irdn -y su incierta
prolongacién- no solo pone dudas
frente a recortes de tasay los mo-
vimientos del Banco Central, sino
que también pone presion frente
a las cifras de inflacién.

El alza de los precios en el petrdleo
desde febrero subid las expecta-
tivas para el Indice de Precios al
Consumidor (IPC) a 0,6% mensual
en marzo y 0,5% para abril, segin
la EOF.

Desde Santander estiman un
avance del IPC de 0,6%-0,7% para
marzo, mientras que para abril
podria estar sobre el 1%, depen-
diendo de la decision final sobre
el Mecanismo de Estabilizacion de
Precios a los Combustibles (Mepco)
y su influencia en los precios de
combustibles, aspecto que final-
mente se conoci6 este lunes.

Para el cierre de ano, revisaron
sus proyecciones al alza desde
2,7% a cerca de 4%, considerando
el impacto del shock energético
derivado del conflicto en Medio
Oriente en un cuadro de resolucion
relativamente rapida.

No obstante, se advirti6 que “siel
conflicto se prolonga, ese numero
podria ser mayor”.

Itad espera un avance del 0,56%
mensual para marzo y alertaron
que la inflacién podria cruzar la
barrera del 3% hacia diciembre por
el impacto del conflicto y el con-
secuente aumento en los precios
internacionales del petréleo.

BICE Inversiones prevé un re-
gistro de 0,6% mensual para este
mes, incididos por la educacion
y los combustibles. Ademas, que
para todo 2026 ven la inflacién en
torno a 3,2%. “En la medida que
el conflicto se extienda, elevando
el precio del petrdleo y el tipo de
cambio, por ejemplo, la inflacion del
ano seriamasalta”, preciso Correa.




