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Banco Central: La inflacion no afloja y llegaria al 5% durante el primer semestre del 2025
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El Banco Central (BC) dio a conocer este miércoles 18 de diciembre el Informe de Politica Monetaria (IPoM) del mes en curso, el

&

cual mostré un

desempefio econdmico menor de lo esperado, pues ajusto a la baja la proyeccién de crecimiento a un 2,3%, informé un aumento
de la inflacién a un 4,8% y anuncié una menor inversion. De este modo, el organismo prevé que en el primer semestre de 2025 la
inflacion fluctuara en torno a 5%. A mediano plazo, en la medida que las presiones de costos ceden, ésta comenzaria a bajar, de
la mano del comportamiento de la demanda interna mas débil y una apreciacién real gradual del peso. De esta forma, el IPoM
proyecta que la convergencia a la meta de 3% ocurrira recién a inicios de 2026, en linea con lo estimado previamente. Ante las
dudas de la Comisién de Hacienda del Senado respecto a los indicadores inflacionarios, la presidenta del Banco Central, Rosanna
Costa, afirmo que: “Cuando venimos de una inflacion del 14% y se rebaja al 3%, la verdad es que el Banco Central ha hecho y ha
mostrado que tiene las herramientas para contener un proceso inflacionario después de desbalances en la economia de la
magnitud que vimos: crecimiento del consumo sobre el 20% real, -25% real puntualmente en alguna fecha-, déficit de cuenta
corriente del 10% y logramos bajar la inflacién a un 3, 2% en marzo, subyacente cercana a ese valor también un par de meses
después”. Costa sostuvo que la entidad bancaria “cuenta con las herramientas y ha hecho una reduccion de la inflacion”, asi
como un “rebalanceo de la economia en un ciclo extraordinariamente complejo”. Segun ella, todo «de forma oportuna y con un
costo razonable”. Afiadié que “la economia después de haber logrado contener y cerrar las brechas de actividad o lograr el
balance en la economia, sufre un shock que viene de un efecto de descongelar las tarifas eléctricas, proceso que era necesario
pero que significa un aumento relevante de los precios que se va dando en tres periodos basicamente, se distribuyen en el
tiempo, y eso significa y asi esté la proyeccion del Banco Central, un aumento de la inflacién de 1.5% cuando uno tomaba 12
meses desde el momento que se hizo la proyeccion”. Asimismo, afirmo que el reajuste en las cuentas de la luz era «un aumento
significativo, que habia que mirar, pero que consistia en un shock de una naturaleza muy distinta a lo que fue el shock de exceso
de gasto que habiamos venido corrigiendo, y que produjo la inflacion y la llevo a niveles de 14%”. En cuanto a la inversion, la
presidenta del Banco Central detalld que ésta ha evolucionado segun las expectativas de la entidad. “Las proyecciones por el lado
de la inversion obedecen fundamentalmente a las condiciones financieras, las tasas de largo plazo afuera se mantienen altas.
Nosotros habiamos dicho que iban a seguir altas, pero han seguido mas altas de lo que esperabamos. Por lo tanto, éstas son
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condiciones estrechas. La apreciacion del délar también influye en las condiciones financieras y, por ende, eso es parte de lo que
esta detras del cambio en la proyeccion de inversién que tenemos hacia adelante”, argumentd. Estabilidad inestable de la
economia Ante el dltimo informe del Banco Central, el economista de la Universidad de Santiago, Victor Salas, sostuvo que el
IPoM “reconoce la situacion de lo que se podria llamar la estabilidad relativamente inestable de la economia chilena”. Indic6 que
“por un lado estamos terminando el afio con la inflacién cercana al 5% por costo claramente vinculado a la depreciacién de
nuestro peso, que ha estado cercano a los mil pesos en estas Ultimas semanas». También reconoce que el PIB esta estancado
este afio, alrededor del 2%, y llegara al 2,3%. «Aunque con el equipo del conversatorio de politica econdmica de la USACH
estimamos que el PIB de 2024 mas bien rondara el 2%, mientras que el mercado laboral sigue débil y con una muy baja creacién
de nuevos puestos de trabajo, lo que mas del 50% claramente son informales”, afiadié. “Por otro lado, como el Banco Central
bajo recientemente la Tasa de Politica Monetaria a un 5%, se puede esperar que eso tenga efectos positivos sobre el tipo de
cambio. Es decir, que lo baje, que permita controlar de tal forma las presiones inflacionarias en el afio préximo. Ademas que con
esa misma tasa de interés baja interna puede reactivarse la economia, aunque para 2025 todos coincidimos en que el PIB no
crecerd mas alla del 2,5, lo que claramente no es un mensaje muy positivo, pero es realista”, sefial6 en conversacion con Radio y
Diario Universidad de Chile. En la misma linea, el economista Andrés Solimano aseveré en la didlogo con la primera edicién de
Radioanalisis, que “el Banco Central redujo la Tasa de Politica Monetaria, que es como una guia para el resto de las tasas de
interés de la economia (...) Ahora, lo que ha pasado, creo que hay que verlo en una perspectiva mas de mediano plazo, porque el
BC ha tenido una politica de tasas de interés altas desde hace casi ya tres afios, llegando al maximo de 11,5% orientado a bajar
la inflacion”. A su juicio, «la misma politica de tasa de interés alta no ha dado muchos resultados porque los shocks de inflacion
que han afectado a Chile son de costos; por ejemplo, el alza de las tarifas eléctricas. Ahora, la politica monetaria restrictiva de
todo este periodo, mas una politica fiscal poco expansiva y mas preocupada del equilibrio de las cuentas fiscales que de estimular
la economia, son las que estan entregando el resultado de que la economia chilena crece muy poco“. A su vez, el profesor
emeérito de la Universidad de Chile y doctor en economia, Joseph Ramos, a partir del IPoM de diciembre, proyect6 para el proximo
afio que “La inflacion se muestra dificil de bajar, o sea, se disminuira, pero poco, es decir, de un 4, 5 -4,7 de este afio,
probablemente terminara el afio que viene en torno a cuatro y no sélo no quedara el 3%, si no hasta el 2026. En cuanto a
crecimiento econémico, probablemente haya una proyeccion muy parecida al crecimiento de este afio: en torno a 2.3% y lo
pondréan en un rango de 1.5% a 2.5%s.
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