
  
 
 
 
 
 
 
 

    
Martes, 20 de diciembre de 2011 

 
Banco Central de Chile presentó Informe de Política 
Monetaria (IPoM) de diciembre del 2011 

 
El Consejo del Banco Central de Chile presentó hoy ante la Comisión de Hacienda 
del Senado su Informe de Política Monetaria (IPoM) de diciembre, en el que 
proyecta un crecimiento de 6,2% para la economía del país en el año 2011 y de 
entre 3,75 y 4,75% para el 2012, con una inflación del IPC que se espera termine 
este año en 3,9% anual, para disminuir a cifras del orden de 3% en la primera 
mitad del 2012. 
 
El Informe fue presentado en conjunto con el Informe de Estabilidad Financiera 
(IEF) por el Presidente del Instituto Emisor, Rodrigo Vergara, acompañado por el 
Vicepresidente Manuel Marfán, los Consejeros Enrique Marshall y Sebastián Claro; 
el Gerente de la División Estudios, Luis Óscar Herrera y el Gerente de la División 
Política Financiera, Kevin Cowan. 
 
El informe, entregado a la Comisión en la sede del Senado en Valparaíso, expone 
acerca de los cambios recientes en la economía internacional y el aumento de la 
incertidumbre a nivel global. Menciona especialmente que la crisis de la Eurozona 
se ha ido extendiendo y profundizando, a medida que crece la desconfianza 
respecto de su situación fiscal, bancaria y económica, lo que se ha reflejado en una 
alta volatilidad en los mercados mundiales, aumentos de los premios por riesgo y 
liquidez, caídas en los precios de activos financieros y materias primas, así como un 
deterioro de las proyecciones de crecimiento mundial. 
 
El escenario base del IPoM prevé que las tensiones financieras persistirán, porque 
la situación de la Eurozona demorará en solucionarse. También que esa región 
sufrirá una recesión en el año 2012 y que las demás economías desarrolladas 
tendrán un período prolongado de bajo crecimiento. 
 
El IPoM señala que hasta ahora los efectos de estos acontecimientos en Chile han 
sido acotados. La actividad ha evolucionado algo por debajo de lo proyectado, la 
demanda interna continúa dinámica, impulsado por el crecimiento de los ingresos 
laborales, y la inflación se mantiene dentro del rango de tolerancia. Asimismo, en lo 
más reciente el mercado financiero local ha observado mayores fricciones producto 
del estrechamiento de las condiciones financieras globales. 
 
Advierte que, el escenario externo más adverso probablemente tendrá 
consecuencias para el crecimiento y la inflación de Chile, así como para la 
orientación de la política monetaria. 
 
El IPoM sostiene que no es posible descartar que los efectos de la mayor 
incertidumbre externa en la economía local sean superiores, pero advierte que de 
materializarse algunos de los riesgos que enuncia el informe, el país cuenta con un 
robusto marco de políticas, capaz de reducir los efectos negativos derivados de la 
situación externa. 
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De la misma forma, dice que si bien la combinación de condiciones financieras 
internacionales estrechas, caída de precios de materias primas y menores 
exportaciones podrían afectar negativamente la evolución del crecimiento de la 
economía chilena, sus efectos pueden ser atenuados por la acción de políticas 
monetarias, fiscales y financieras. 
 
“Nuestro país ha avanzado en las últimas décadas en construir un marco de 
políticas económicas que ya ha demostrado su capacidad para enfrentar 
adecuadamente coyunturas difíciles. En caso de ser necesario, tenemos la 
capacidad para adoptar las medidas necesarias que mitiguen los efectos de la 
situación internacional sobre nuestro país. Contamos con la experiencia de 2008 y 
2009, lo que nos da una gran ventaja”, dijo Rodrigo Vergara en su presentación 
ante el Senado.  
 
El Informe señala que, hasta ahora, la transmisión de la situación internacional 
hacia el mundo emergente ha ocurrido a través del canal financiero, lo que se ha 
reflejado en mayores premios de endeudamiento y salidas netas de capital. 
También se han transmitido vía menores precios materias primas, en especial de 
metales y productos agrícolas, y de menores exportaciones industriales. 
 
Expone una gama de riesgos que podrían alejar la evolución de la economía 
internacional y chilena respecto del escenario base. El Consejo del Banco Central 
estimó que el balance de riesgos para la actividad está sesgado a la baja, mientras 
que para la inflación, está equilibrado. 
 
“Estamos atentos a la evolución del escenario externo y sus consecuencias en 
nuestra economía. Contamos con las herramientas necesarias para enfrentar 
situaciones adversas. Lo más importante, tenemos la firme determinación de actuar 
para mitigar el impacto del escenario externo sobre la economía chilena”, dijo el 
Presidente del Banco Central. 
 
Agregó que “en lo inmediato nuestro gran desafío es enfrentar de la mejor forma 
posible los efectos de la crisis externa en nuestro país. Para ello será necesario 
utilizar tanto nuestra experiencia como el instrumental disponible tanto en la dosis 
adecuada como en forma oportuna”. 
 
El IPoM considera un precio del cobre que promediará US$3,5 y 3,4 la libra en los 
años 2012 y 2013, respectivamente, mientras que los precios del petróleo y de los 
combustibles seguirán una trayectoria descendente. 
 
Su escenario base proyecta un déficit de cuenta corriente que, respecto de lo 
previsto en septiembre, será mayor tanto en el año 2011, como en el 2012. Ello 
debido a un menor precio del cobre efectivo en el 2011 y proyectado en el 2012, a 
lo que se agrega el efecto en las importaciones que ha tenido el dinamismo del 
gasto en los últimos meses. 
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Principales proyecciones del escenario base 
 
 2009 2010 2011 (f) 2012 (f) 
Crecimiento (%) -1,7 5,2 6,2 3,75-4,75 
Demanda interna (%) -5,9 16,4 9,5 3,7 
- Formación Bruta de Capital Fijo (%) -15,9 18,8 16,9 5,8 
- Consumo total (%) 1,9 9,3 8,1 4,5 
Exportaciones de bienes y servicios -6,4 1,9 7,4 3,7 
Importaciones de bienes y servicios -14,6 29,5 14,3 3,0 
Cuenta corriente (% del PIB) 1,6 1,9 -1,5 -3,3 

 
 2010 2011 (f) 2012 (f) 2013 (f) 

Precio del Cobre BML (US$cent/libra) 342 401 350 340 
Precio del petróleo WTI (US$/barril) 79 95 100 96 

 
 2010  2011 (f) 2012 (f) 2013 (f) 
Inflación IPC promedio (%) 1,4 3,3 3,2 2,9 
Inflación IPC diciembre (%) 3,0 3,9 2,7 3,0 
Inflación IPC en torno a 2 años (%) (*)    3,0 
Inflación IPCX promedio (%) 0,5 2,4 2,7 3,2 
Inflación IPCX diciembre (%) 2,5 2,9 2,6 3,3 
Inflación IPCX en torno a 2 años (%) (*)    3,3 
Inflación IPCX1 promedio (%) -0,7 1,2 2,5 3,0 
Inflación IPCX1 diciembre (%) 0,1 2,1 2,7 3,1 
Inflación IPCX1 en torno a 2 años (%) (*)    3,1 
 (f) Proyección. 
(*) Correspondiente a la inflación proyectada para el cuarto trimestre del 2013. 
 
 

 
_______________________________________________________ 
Mayores antecedentes, contactarse con la Gerencia Asesora de Comunicaciones del 
Banco Central de Chile a los teléfonos (56-2) 670 2438 - 670 2274 o escribir al 
correo electrónico comunicaciones@bcentral.cl.  


