
GLOSARIO  
 

 

América Latina: Comprende a Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, México y Perú, ponderados a PPC según cifras 
del World Economic Outlook (WEO, Octubre 2019). 

Brecha de actividad: Medida relevante para la medición de las presiones inflacionarias, y que constituye la 
diferencia entre el nivel actual de actividad y la capacidad productiva de la economía hoy para los sectores distintos 
de Minería (PIB no minero). 

Crecimiento mundial: Crecimientos regionales ponderados por la participación en el PIB mundial a PPC publicado 
por el FMI (WEO, Octubre 2020). Las proyecciones de crecimiento mundial para el período 2020-2022 se calculan 
a partir de una muestra de países que representa aproximadamente 85% del PIB mundial. Para el 15% restante, 
se considera un crecimiento promedio ponderado entre las principales economías avanzadas, y emergentes. 

Crecimiento mundial a TC de mercado: Crecimiento a tipo de cambio de mercado. Cada país se pondera por su 
PIB en dólares publicado por el FMI (WEO, Octubre 2020). Los países considerados representan aproximadamente 
el 91% del PIB mundial. Para el 9% restante se considera un crecimiento promedio ponderado entre las principales 
economías avanzadas, y emergentes. 

Crecimiento socios comerciales: Crecimiento de los principales socios comerciales de Chile ponderados por su 
participación en las exportaciones totales en dos años móviles. Los países considerados son el destino, 
aproximadamente, del 94% del total de las exportaciones, en promedio, para el período 1990 – 2019. 

Escenario central de proyecciones: Se define como aquel escenario al cual el consejo le asigna una probabilidad 
mayor de ocurrencia. 

Escenarios de sensibilidad: Escenarios alternativos a los cuales el consejo le asigna probabilidad de ocurrencia 
comparable con el del escenario central. 

Escenario base: Incluye tanto al escenario central de proyecciones, como a aquellos escenarios de sensibilidad 
cuyas implicancias en el crecimiento de la actividad y demanda sean coherentes con el rango de proyecciones de 
cada IPoM, pero que podrían requerir distintas trayectorias de PM para lograr la convergencia de la inflación en 
el horizonte de política. 

Escenarios de riesgo: Considerados por el Consejo como menos probables, corresponden a los más extremos, y se 
explican en los capítulos correspondientes de cada IPoM. 

Exportadores de productos básicos: Comprende a Australia, Canadá y Nueva Zelanda, ponderados a PPC (según 
cifras WEO, Octubre 2020). 

Holguras de capacidad: Conjunto más amplio de indicadores para la medición de las presiones inflacionarias. Para 
ello, además de la brecha de actividad, se considera entre otros elementos, las condiciones en el mercado laboral, 
el consumo eléctrico y el uso de la capacidad instalada de las empresas. 

Horizonte de política: De acuerdo con el marco de política monetaria del BCCh, este período es de dos años a 
partir del momento en que se realizan proyecciones y donde la inflación debe converger a su meta. La TPM 
proyectada debe ser entonces consistente con este objetivo. 

Horizonte de proyección: Período para el cual se realiza la proyección macroeconómica con los modelos empleados 
por el BCCh. Normalmente este periodo es de tres años. 



IPCSAE: IPC excluyendo los precios de alimentos y energía, permaneciendo el 73,2% de la canasta total. El índice 
está compuesto por el IPCSAE de bienes e IPCSAE de servicios. 

IPC sin volátiles: IPC excluyendo los elementos volátiles de la canasta y representa el 65,1% de la canasta total. 
El índice está compuesto por el IPC sin volátiles de servicios y el IPC sin volátiles de bienes.  

IPC volátiles: Representa 34,9% de la canasta del IPC. Este índice está compuesto por el IPC alimentos volátiles, 
energía volátiles y resto volátiles. 

IPE: Índice de precios externos relevantes para Chile. La inflación externa se calcula con los Índices de Precios al 
por Mayor (IPM), expresados en dólares (o IPC en caso de no estar disponible el IPM), de los principales socios 
comerciales que componen el TCM.  

PIB potencial: Constituye la capacidad productiva actual de la economía. Esta medida también se denomina PIB 
potencial de corto plazo.  

PIB tendencial: Constituye el potencial de crecimiento de mediano plazo de la economía chilena, donde el efecto 
de los shocks que usualmente alteran la capacidad productiva en el corto plazo se han disipado y donde los 
factores productivos se usan de manera normal. En este contexto, el crecimiento depende de las características 
estructurales de la economía y del crecimiento promedio de la productividad, variables que determinan, a su vez, 
el crecimiento de los factores productivos.  

Resto de Asia: Comprende a Filipinas, Hong Kong, Indonesia, Malasia, Rep. Corea, Singapur, Tailandia y Taiwán, 
ponderados a PPC (según cifras WEO, Octubre 2020).  

TCM: Representa una medida del valor nominal del peso respecto de una canasta amplia de monedas, ponderadas 
igual que en el TCR. Para el 2020 considera a Alemania, Argentina, Bolivia, Brasil, Canadá, China, Colombia, 
España, EE.UU., Francia, India, Italia, Japón, México, Países Bajos, Paraguay, Perú, Reino Unido, Rep. Corea y 
Vietnam, ponderados según el flujo de comercio internacional.  

TCM-X: TCM que excluye al dólar estadounidense.  

TCM-5: Agrupa las monedas de EE.UU., Japón, Reino Unido, Canadá y la Eurozona.  

TCN: Tipo de cambio nominal.  

TCR: Medida del valor real del peso respecto de una canasta de monedas. Se construye utilizando las monedas 
de los países del TCM. 

TPM neutral: Se define como aquella tasa que es coherente con un PIB en su nivel de equilibrio de largo plazo, 
una vez que los efectos de los shocks transitorios en la economía se han disipado, y con una inflación que se ubica 
en la meta de 3%. Esta tasa es uno de los parámetros estructurales que el Consejo utiliza para la evaluación del 
estado actual de la economía, sus perspectivas y para la calibración de la política monetaria. La política monetaria 
se considera expansiva (contractiva) cuando la TPM es inferior (superior) a la TPM neutral. 

TPM mínimo técnico: El effective lower bound, como normalmente se le conoce en la literatura especializada, es 
un parámetro estructural, tal como lo son la TPM neutral, y los crecimientos tendencial y potencial de la economía 
chilena. Este nivel de la tasa es la que el Consejo estima es el mínimo que permite mantener un funcionamiento 
adecuado de los mercados monetarios. 

 




