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@ No ha estado exenta de criticas la dis-
cusion respecto a como el reajuste de
las tarifas eléctricas cambid stbitamen-
te la proyeccion de inflacion al alza el
2024 y 2025 del Banco Central (BC) y
por tanto dejo cuasi-congelada la posi-
biliclad de bajar la tasa de politica mone-
taria (TPM) en lo que resta del aiio.

A lo que Hacienda demostrd su desa-
cuerdo porque senala que hay otros
precios que simultineamente bajan
(ddlar, combustibles). El BC sefala que
ellos pudieron recién calibrar esto por-
que ahora existe la informacion oficial
del reajuste de las tarifas eléctricas. En
un clasico paper, Lucas, economista de
Chicago (1972) senala que los agentes
economicos (en este caso es el BC) para
hacer sus proyecciones utilizan toda la
informacion pasada, presentey furura,
V que por tantoque esté disponible, Era
obwvio que las tarifas congeladas subi-
rian (*la informacion si estaba disponi-
ble™), sobre todo si se aplazo en enero
2022. Y como dato para no soslayar; la
deuda acumulada con el sector eléctri-
coalcanza al 2% del PIB por el noreajus-
te de las tarifas de distribucion.

¢No deberia haber alertado Hacienda
(v Energia) al BC? ¢No deberia haberlo
prospectado el BC en forma anticipada
(noahora) en su andlisis de escenarios
de riesgo? Para eso, el discursooficial es
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que la politica monetaria se operativi-
za enun horizonte a 24 meses, tiempo
suficiente para haber internalizado ex-
ante estos reajustes venideros. El costo
es que el traspaso de cambios en la
TPM al mercado del crédito esgradual,
y que Ja mantencion de la actual TPM,
puede ralentizar la actual recuperacion
de la economia, la que tiene atin una
magia inversion. El BC no tenia opcion,
pero el timing noes el adecuado.

Francisco Castaneda, U. Ceniral
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