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EDITORIAL

CLARO MENSAJE DEL
BANCO CENTRAL

al como lo venia anticipando el merca-
do, en su reciente reunion de politica
monetaria el Consejo del Banco Central
resolvid mantener la tasa de interés en
4,5%. Cabe recordar que luego del fuerte
ajuste que debid imprimirse a la poli-
tica monetaria para hacer frente a los
desequilibrios que surgieron tras los retiros de fondos
previsionales y de los programas de ayuda a las familias
en el marco de la pandemia -los
que llevaron la tasa de inflacion a
11,6%0 en 2022-, en 2023 se inicio
un proceso de paulatina norma-
lizacion de la politica monetaria,
que se tradujo en sucesivas dismi-
nuciones de la tasa a partir de esa
fecha, las que se pausaron a fines
del afio pasado, manteniéndose en
el nivel de 4,5% hasta hoy. Todo
esto, buscando encauzar la tasa de inflaciéon hacia la
meta de 3% en un horizonte de 24 meses.

Recuperar el equilibrio inflacionario no ha sido una tarea
facil para el Banco Central, por cuanto los aumentos en los
salarios reales que se ha manifestado han presionado al alza los
costos, v si a ello se suman los factores inerciales que derivan
de la elevada indexacion que prevalece en la economia chilena,
y también eventos puntuales como el alza en las tarifas eléc-
tricas congeladas durante largo tiempo y, mds recientemente,
el aumento en el precio de los combustibles por el conflicto en
Medio Oriente, obviamente han desviado el curso de la infla-
Cion en su trayectoria hacia la meta de 3%.

El éxito de la polifica
monetaria dependera de
mantener las expectativas de
Inflacion ancladas en 3% en un
horizonte de 24 meses.

Ya en el Informe de Politica Monetaria (IPoM) de marzo el
instituto emisor advirtio sobre la mayor presion inflacionaria
que se manifestaria durante este ano, lo que fue una clara senal
para el mercado en cuanto a que una nueva baja en la tasa de
interés durante 2026 parecia poco probable. Y en su comuni-
cado del martes este mensaje se vio reforzado por parte del
Consejo del banco, al sefialar que los efectos del conflicto han
sido mds adversos que los estimados en el escenario central
considerado en el IPoM de marzo, y que ha aumentado la pro-
babilidad de resultados mas negativos
para la inflacion y la actividad global.
De manera consecuente, se estd
haciendo ver en forma explicita que
eventualmente podria ser necesa-
rio introducir cambios en la politica
monetaria, y que la situacion se ird
evaluando en cada una de las proximas
reuniones de politica monetaria.

El Banco Central hace bien en en-
tregar una senal clara respecto de su compromiso con la meta
de inflacion, con una disposicion a subir la tasa de intereés, si
fuere necesario, aun cuando ello pudiere, en el margen, incidir
negativamente en la evolucion de la actividad econdmica. Mds
alla de las cifras puntuales que se puedan ir observando en el
IPC, el éxito de la politica monetaria dependera fundamental-
mente de si se logran mantener las expectativas de inflacion
“ancladas” en 3% en un horizonte de 24 meses. De no ser esto
asi, el control de la inflacion se hara ain mas dificil, requi-
riéndose ajustes de mayor cuantia en la politica monetaria
y, por ende, pagandose un costo mas elevado en términos de
actividad econdmica.
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