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Como se han movido las expectativas de precios del mercado
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BC so6lo evaluo
mantener la tasa

€Il enero

B Frente a la inquietud,
el Consejo aclaré
estar dispuesto a
cambiar la direccion
de la politica
monetaria.

POR CATALINA VERGARA

No habia espacio para hacer un
recorte. Esa fue la principal conclu-
sion que saco el Banco Central en
su Reunion de Politica Monetaria
(RPM) de enero, donde el Consejo
acord6 -por unanimidad- mante-
ner el tipo rector en 5%.

Segiin reveld la minuta del
encuentro, todos los consejeros
convinieron en que la tinica op-
cién plausible para esta reunion
era mantener la Tasa de Politica
Monetaria (TPM) en 5%.

“Varios Consejeros indicaron
que, por un lado, mantener la
TPM era plenamente compatible
con lo comunicado en el Infor-
me de Politica Monetaria (IPoM)
pasado, cuando se sefial6 que no
debia extrafiar que se entrara en
una etapa en que existieran pau-
sas para dicha tasa”, se lee en el
documento.

Por lo demas, la decision dejaba
abierto el camino si se consideraba
necesario reevaluar la estrategia
monetaria coherente con el logro de
la meta, materia que seria abordada
en el proximo IPoM.

A suveg, “varios consejeros re-
saltaron que era necesario enfatizar
la preocupacién del Consejo por
1a evolucidn de las expectativas
de inflacién a dos afios plazo,
reafirmando que el Banco estaba
dispuesto a hacer lo necesario en
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casode evaluar que estaba en riesgo
el logro de la meta de inflacion”.

La minuta reveld que un con-
sejero declard que se debia dejar
claro que la entidad “actuaria con
la severidad adecuada, lo que im-
plicaba estar dispuesta a cambiarla
direccién de la politica monetaria
y mover las tasas hacia arriba, si
ello era necesario. Afiadit que
esto no significaba que fuera lo
mds probable, pero si que formaba
parte de lo que podia ocurrir en
caso de requerirse”.

Los antecedentes

En la reunion, “hubo acuerdo en
que el factor mas llamativo era la
evolucion de las expectativas de
inflacién a dos afios plazo”.

Si bien la mediana de las res-
puestas en la Encuesta de Ex-
pectativas Econémicas (EEE) se
mantenia en 3%, una fraccién
relevante crefa que la inflacion seria
mayor. Por su lado, la Encuesta
de Operadores Financieros (EOF)
mostraba que la inflacidén a dos
afios estaria por sobre la meta.

Sumado a ello, los precios de
los activos financieros también
apuntaban a cifras superiores a
la meta. Desde el Banco Central
sefalaron a DF que previo alaRPM
de enero, los precios de los activos
financieros (seguros de inflacion
y compensaciones inflacionarias)
apuntaban a una inflacién anual
del orden de 3,6%.

“Se indico que era prematuro
para establecer si la evolucién de
las expectativas de inflacién a dos
anos plazo tendria un impacto en
la persistencia inflacionaria. De
todos modos, era una sefial de
alerta que el Banco no podia dejar
pasar, porque se podria terminar
afectando la dinamica inflacio-
naria”, agregaron. Y se recordd
que en algunos episodios en que
las expectativas de inflacién a dos
anos se ubicaron por sobre la meta
de 3%, “se habia necesitado una
reacciéon de politica monetaria
mucho mds agresiva”.

En el plano internacional, la
minuta indicé que “el tono de la
Fed habia girado hacia algo mas
contractivo”, atendiendo aquela
actividad en EEUU seguia dando
sorpresas positivas.



