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Decisién sobre la politica monetaria:

El IPC de marzo marcara el primer
hito de revisién del Banco Central

o

El shock global provocard un aumento importante de la inflacién en el corto plazo,
aunque no es tan evidente su efecto de mediano plazo, indicé Rosanna Costa.

LINA CASTANEDA

Dentro de un contexto de alta
incertidumbre por la evolucién
de la guerra en el Medio Oriente
y sus implicancias para el esce-
nario mundial y local, en el mar-
co de un seminario organizado
por la Sociedad de Fomento Fa-
bril (Sofofa) y 1a Universidad del
Desarrollo (UDD), la presidenta
del Banco Central, Rosanna Cos-
ta, hizo una revisién de los prin-
cipales mensajes del ultimo In-
forme de Politica Monetaria
(IPoM).

Reafirmé que la politica mo-
netaria se encuentra sin tareas
pendientes luego de alcanzar la
convergencia a la meta inflacio-
naria y en una posicién del ciclo
que ofrece algtin grado de flexi-
bilidad para enfrentar un perfo-
do incierto y exigente. El shock
global provocard un aumento
importante de la inflacién en el
corto plazo, aunque no es tan
evidente su efecto de mediano
plazo, indicé.

El escenario central del infor-
me es que no pone en riesgo la
convergencia de la inflacién a la
meta de 3% dentro del horizonte

de dos afos, aunque pueden
ocurrir escenarios alternativos
en que la magnitud y persisten-
cia del shock impliquen una pro-
pagacién mayor ala prevista ge-
nerando mayores presiones in-
flacionarias de mediano plazo;
que el impacto se intensifique a
través del canal financiero pre-
sionando la inflacién de media-
no plazo o que las dos opciones
convivan.

Dijo que el Banco Central de-
berd analizar en su totalidad el

dato de IPC de marzo que se pu-
blica hoy, atendiendo que refleja
las primeras reacciones a la gue-
rra de EE.UU. e Israel con Iran.
De momento, seiald que las ex-
pectativas de inflacién han teni-
do un aumento importante en
las tdltimas semanas, mientras
que a dos afios, se mantienen en
torno a 3%.

Los seguros de inflacién a un
afio han subido, situdndose algo
sobre el 5% de acuerdo al grafico
que exhibid en su presentacién,

mientras que la tltima encuesta
a operadores financieros (EOF)
del 18 de marzo ubicd las expec-
tativas de inflacién en 3,5% a un
afo versus 2,9% en el sondeo del
11 de febrero y subié desde 3% a
3,1% la previsién a dos afios. En
el caso de la Encuesta de Expec-
tativas Econémicas (EEE), los
economistas consultados en fe-
brero y marzo mantuvieron en
3% las expectativas de inflacién
en 12 y 24 meses.

“En lo que sigue serd relevan-

Los salarios suben, pero en forma segmentada

nario de Sofofa-UDD.

te monitorear cuidadosamente
la formacién de precios y cémo
este shock se va traspasando a la
economia”, subrayd la presiden-
ta del instituto emisor.

En cuanto al contexto externo
resalté que mds importante que

La presidenta del Banco Central, Rosanna Costa, expuso ayer en un semi-

Antes de la guerra, la inflacion estaba
contando una historia distinta de la que ahora
debe proyectar el Banco Central (BC). En esos
primeros meses del 2026, el Indice de Precios
al Consumidor (IPC) se habia afianzado, por
fin, bajo el 3% anual de la meta del BC (2,8%
en enero, 2,4% en febrero).

El indice de remuneraciones nominales del
INE subié 5,1% anual en febrero. Descontando
la inflacion, los salarios reales crecieron 2,7%
anual frente a 2,1% en enero, alza que se expli-
ca por un aumento de los salarios en pesos y
una disminucion anualizada de la inflacién.

El repunte se vislumbra transitorio. Para el
dato de marzo y especialmente el de abril,
Juan Bravo, director del Observatorio del
Contexto Econémico (Ocec-UDP) prevé una
desaceleracion de los salarios, debido al im-
pacto del alza en el precio de los combustibles
en otros bienes y servicios que reducira la
capacidad de pago de los trabajadores.

El economista hace notar que al analizar las
remuneraciones por el nivel de calificacion de
las ocupaciones, en comparacion a enero, el
mayor incremento ocurre en el de alta califi-
cacion donde el alza real pasa desde 1,5% a

2,4% anual. En el segmento de baja califica-
cion, pas6 desde 3% a 3,2% anual.

Segtin Bravo la explicacion es el desplome
anual que muestran los tltimos datos de em-
pleo del INE para las micro y pequefias em-
presas (Mipymes) con casi 155.000 empleos
asalariados formales menos, en tanto que las
grandes empresas del sector privado, donde se
emplean trabajadores de alta calificacion,
contintian creando empleo asalariado formal.
Esta situacion, sostiene, esta impactando las
remuneraciones y afecta el poder negociador
de los segmentos menos calificados.

el nivel alcanzado por el precio
del petréleo es la velocidad con
que ha aumentado y la incerti-
dumbre en torno a sus perspecti-
vas. Desde fines de febrero a la fe-
cha, el precio ha subido cerca de
70% y los precios futuros del pe-
tréleo muestran tres hechos. Pri-
mero, que el precio previsto en el
corto plazo ha ido elevéndose a
medida que pasan las semanas y
el conflicto se extiende y en me-
dio de confusa informacién sobre
su desarrollo. Los mercados pare-
cen anticipar un conflicto relati-
vamente acotado o sin grandes
costos de normalizacién de la
oferta, incluido el paso por el es-
trecho de Ormuz, reflejandose en
la descendente trayectoria del
precio; y tercero, se reconoce un
nivel de precios persistentemente
mayor en el horizonte de dos
afios, lo que puede estar asociado
a una combinacién de problemas
de oferta y riesgos geopoliticos.



