NOTA DE PRENSA

Lunes 4 de abril de 2011

Banco Central presentd Informe de Politica Monetaria
(IPoM) de marzo del 2011

Un aumento en la proyeccion de inflacién para el 2011 y un rango de crecimiento para
este afio similar al proyectado en diciembre del afio pasado anticipa el Banco Central en
el Informe de Politica Monetaria (IPoM) que el Consejo presenté hoy ante la Comision
de Hacienda del Senado, en Santiago.

El IPOM fue presentado por el Presidente del Instituto Emisor, José De Gregorio,
acompafiado por el Vicepresidente Manuel Marfan y los consejeros Enrique Marshall,
Sebastian Claro y Rodrigo Vergara.

El Informe estima que la inflacién total sobrepasara durante algunos trimestres el limite
superior del rango meta, en gran parte por el efecto de los mayores precios del petréleo
y sus derivados. Asi, alcanzara en diciembre un aumento anual de 4,3%, que se
compara con el 3,3% considerado en el IPoM de diciembre del afio pasado.

Explica que gran parte de este aumento responde al impacto directo del mayor precio
de los combustibles, mientras que en el caso de los alimentos no perecibles, los datos
efectivos de inflacion de los ultimos meses muestran un incremento que ha ido a la par
con el previsto en diciembre.

Proyecta que la variacion anual del IPC volvera a ubicarse dentro del rango de
tolerancia durante el segundo trimestre del afio 2012 y que se instalard en 3% a fines
del préximo afio. Aun asi el balance de riesgos para la inflacién esta sesgado al alza.

Sobre el crecimiento, el informe destaca que el aumento de 5,2% anual del PIB en el
2010 llevé a que las brechas de capacidad se hayan cerrado. Destaca también que el
impulso de la politica monetaria fue clave en la recuperacidon de la economia. Ademas
agrega que las holguras del mercado laboral se han estrechado, con un rapido
crecimiento del empleo y un aumento de los salarios.

El documento resalta que la actividad econdmica crecerd este afio en un rango de 5,5y
6,5%, igual al previsto en diciembre, aunque en esta ocasion el balance de riesgos esta
sesgado al alza. Sefiala que, en el escenario base, las brechas de capacidad se
mantendran cerradas durante todo el horizonte de proyeccion.

El IPoM dice que si bien el panorama de crecimiento mundial se ve algo mas favorable,
los desarrollos del ultimo tiempo han elevado la preocupaciéon global por la inflacion.

Para el afio 2011, la proyeccion de crecimiento mundial contenida en el documento del
Banco Central es de 0,3 puntos porcentuales superior a la considerada en diciembre.
Afiade que la catastrofe en Japon ha puesto una luz de alerta, pero que hasta ahora sus
implicancias negativas se circunscriben a la economia de ese pais. También constata
que siguen vigentes las tensiones financieras de algunas economias europeas .



Riesgos

El Informe contempla una serie de riesgos que pueden afectar estas proyecciones. En lo
externo menciona el tamafo, persistencia y propagacion del shock en los precios de las
materias primas. Sefiala que uno de los factores que pueden determinar la concrecion
de un mayor precio del petréleo es la continuacidon o intensificacion de las tensiones
politicas en algunos paises exportadores de crudo.

En lo interno, sefiala riesgos como el efecto en la inflacion de una propagacion interna
de ese shock de precios de materias primas mayor al previsto. Para los combustibles,
destaca los riesgos de un escenario de baja disponibilidad de energia hidroeléctrica y
mayor dependencia de energia térmica generada con derivados del petréleo.

También advierte la posibilidad de que en la medida en que la economia sostenga un
dinamismo mas alla de la capacidad instalada, se facilite una propagaciéon mayor de
esos shocks de precios relativos hacia los precios de otros productos y a los costos
laborales, acentuando sus efectos inflacionarios.

El Consejo del Banco sostiene en el Informe que actuard para evitar la incubacion de
presiones inflacionarias que puedan ampliar la persistencia y propagacion de los
actuales shocks a otros precios. “De esta forma, asegurard la meta de inflacion y
evitara consecuencias negativas sobre el bienestar de la poblacién”, concluye.

Principales proyecciones del escenario base

2008 | 2009 2010 (f) |2011 (H)
PIB (%0) 3,7 -1,7 52| 55-6,5
Demanda interna (%) 7,7 -5,9 16,4 7,6
- Formacién Bruta de Capital Fijo (%) | 19,4| -15,9 18,8 13,9
- Consumo total (%0) 3,9 1,9 9,3 7,0
Exportaciones de bienes y servicios 3,2 -6,4 1,9 6,8
Importaciones de bienes y servicios 12,6| -14,6 29,5 9,6
Cuenta corriente (% del PIB) -1,9 1,6 1,9 1,2

2009 [2010 (f) [2011 (f) [2012 (f)

Precio del Cobre BML (US$cent/libra) 234 342 420 400
Precio del petréleo WTI (US$/barril) 62 79 102 103
2009 2010 (f) |2011 (f) | 2012 () [2013 ()
Inflacion IPC promedio (%) 1,6 1,4 3,9 3,3
Inflaciéon IPC diciembre (%) -1,4 3,0 4,3 3,0
Inflacién IPC en torno a 2 afios (%) (*)
Inflacion IPCX promedio (%) 2,8 0,5 3,0 3,3
Inflacion IPCX diciembre (%) -1,8 2,5 3,7 3,0
Inflacion IPCX en torno a 2 afios (%) (*)
Inflacion IPCX1 promedio (%) 2,8 -0,7 2,0 3,2
Inflacién IPCX1 diciembre (%) -1,1 0,1 3,3 3,0
Inflacién IPCX1 en torno a 2 afos (%) (*)

(f) Proyeccion.
(*) Correspondiente a la inflacién proyectada para el primer trimestre del 2013.



La presente version del 1PoM incluye los siguientes recuadros:

e Transmision de un shock del precio del petrdéleo.
e Nueva Encuesta Nacional de Empleo (NENE).
e Shock del precio internacional de alimentos.

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
electrénico comunicaciones@bcentral.cl.



mailto:comunicaciones@bcentral.cl�

