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Contexto principal

@ Chile - economia pequeia y abierta - se ve afectada por efectos externos
(fuera de la economia doméstica)

@ La inflacién, objetivo del Banco Central de Chile, es uno de los aspectos que
se ve afectado
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En el largo plazo, 7w es determinada por la politica monetaria; A tasa de interés
afecta 7 en un periodo aproximado de 2 afios



Mensajes

1.a 1 precio del cobre (shock a los términos de intercambio)
e | TCN | 7 (1er afio)
e 1 C1ipresién T 7 (mediano plazo)

1.b 1 prima por riesgo (shock financiero externo)
o T TCN 1t =
o | C | i1 desempleo presién |

2. Coeficiente de transmisién del tipo de cambio (CT) — 7
o CTchr < CTgrosaL

o CTyy < CTn—m

3. Integracién comercial

@ T Competencia | precios mundiales | 7



Comentarios

@ Traspaso de movimientos en el tipo de cambio a la inflacién

@ Volatilidad de la inflacién y de la tasa de cambio con el régimen de
Ml

© Seleccién de shocks

@ Inflacién y su relacién con la Covid-19



Traspaso de movimientos en el tipo de cambio a la
inflacion

@ En el régimen de metas de inflacién (M), el tipo de cambio ajusta

para absorber los choques externos - su flexibilidad es muy importante

@ La credibilidad en el Banco Central es un aspecto esencial en limitar

el traspaso del tipo de cambio a la inflacién (Capitulo 4)

@ En un mundo “ideal”: la inflacién no reacciona a movimientos

temporales en el tipo de cambio

@ En MI, el tipo de cambio es mas volatil y la inflacién menos volatil



Volatilidad de la inflacion y de la tasa de cambio con
el régimen de Ml

Inflacién Depreciaciéon Cambiaria
Pre Ml Post Ml Pre Ml Post Ml
Brasil 7,66 2,70 512 3,99
Chile 2,563 1,88 1,56 2,64
Colombia 4,93 2,17 2,15 3,12
México 10,71 1,09 4,77 2,87
Perti 2,58 1,42 1,13 1,18
Costa Rica 4,42 0,87 0,96 1,10
Repdblica Dominicana 13,11 1,58 4,06 0,56
Guatemala 2,08 2,68 1,02 0,66
Jamaica 17,63 1,15 2,80 2,69
Paraguay 4,21 1,68 2,91 2,53
Uruguay 28,33 1,19 2,90 2,59

Notas: Los periodos utilizados para realizar los calculos cambian por pais, y dependen de

la disponibilidad de datos de Haver Analytics. El inicio de las series varia de 1991 a 2003.



Seleccion de Shocks

@ Anilisis del shock del precio del cobre y de la prima de riesgo de Chile

Relevancia clara para Chile

@ ;Cuan importantes son en relacién a otros aspectos?

Muy especifico del modelo analitico implicito detras



Inflacién y su relacion con la Covid-19

Diferencia entre inflacién anual de alimentos e inflacién anual general
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Fuente: Reporte Macroeconémico del BID 2021.



Ultimos comentarios

Ejercicio muy til para entender los efectos externos sobre la inflacién

@ Mucho esfuerzo puesto para entender el contexto chileno con
metodologias de vanguardia que corresponden con el grado de

desarrollo de la literatura

Relevancia grado de credibilidad del Banco Central

Relacién de la inflacidén con la Covid-19, ya no tan coyuntural



