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Persistencia de la inflacion

I reciente Informe de Politica Monetaria (IPoM)

ha entregado una sombria perspectiva para la

economia chilena. Mientras la proyeccién para

la inflacién se eleva a lo largo del horizonte de
andlisis del Banco Central, el crecimiento se corrigidala
baja para 2024 y se mantuvo en un discreto 2% para los
préximos dos afios. A su vez, se presentd una relevante
correccién alabaja enlas perspectivas deinversién, con
una contraccién mayor este afio y una débil recupera-
cién en 2025.

Mas allé de aspectos puntuales, nada de esto es de-
masiado sorprendente. La
reducida capacidad de cre-
cimiento potencial del pais
augura que un dinamismo
por arriba del 2% anual es
dificil. Pero este magro de-
sempeflo no otorga espacio
para una politica monetaria abiertamente expansiva.
Mads bien, el Banco Central muestra una importante cau-
tela en sus proyecciones de tasa de interés, habida cuen-
ta de presiones de costos que llevardn la inflacién al 5%
en la primera parte del préximo afo, a que la inercia in-
flacionaria ha mostrado ser alta y a que una amenaza
cambiaria incomoda el manejo de la politica monetaria.

La mejor expresién de aquello se observé esta mis-
ma semana con las declaraciones del presidente de la

La fortaleza del ddlar, que lo llevd al borde de
los mil pesos esta semana, condiciona en parte

la politica monetaria del Banco Central.

Reserva Federal de Estados Unidos, quien si bien anun-
ci6 una nueva rebaja de tasas de interés, dio a entender
una trayectoria de bajas mds pausada hacia adelante en
ese pais. Esto serfa en respuesta a una economia que to-
davia se muestra dindmica y a riesgos de una caida mds
lenta de la inflacién, posiblemente —aunque sin men-
cionarlo— como consecuencia de medidas comerciales
que podria implementar la nueva administracién de
Donald Trump.

La fortaleza del délar, que lo llevé al borde de los
mil pesos esta semana, condiciona en parte la politica
monetaria de nuestro Ban-
co Central. La inflacién en
Chile se ha mantenido alta
y la amenaza de una depre-
ciacién cambiaria que pue-
da dificultar la convergen-
cia hacia 3% restringe el es-
pacio para bajar la tasa de politica monetaria, especial-
mente considerando que, en términos reales, esta ya se
encuentra en niveles bajos.

Hacia adelante, el IPoM asume que la debilidad de
la demanda interna, tanto de consumo como de inver-
sién, terminard impulsando a la baja las presiones de
precios. La dificultad estriba en la postergacién de este
proceso y en la persistencia de la alta inflacién, que son
novedosas en el contexto nacional.
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