COMUNICADO £

Martes 28 de julio de 2026

Reunidn de Politica Monetaria — julio 2026

En su Reunidn de Politica Monetaria, el Consejo del Banco Central de Chile acordé mantener la
tasa de interés de politica monetaria en 4,5%. La decision fue adoptada por la unanimidad de sus
miembros.

El panorama internacional continia marcado por la volatilidad asociada al conflicto entre Estados
Unidos e Irdn. Luego de la firma de un acuerdo de cese al fuego en junio —posterior a la anterior
Reunién—, se produjo una nueva escalada de ataques, lo que hizo subir el precio del petrdleo y
mantiene la incertidumbre en torno a la normalizacién de su oferta. Dicho precio retorné a valores
del orden de USS$100 el barril, alza que se ha moderado recientemente. Respecto de la actividad
global, se aprecia un escenario de resiliencia heterogéneo entre paises, apoyado por la inversién en
inteligencia artificial (IA). En este contexto, se han elevado las expectativas inflacionarias, lo que,
sumado al tono adoptado por la Reserva Federal, ha empujado al alza las tasas de interés de corto
y largo plazo y ha depreciado las monedas en la mayoria de las economias, incluida la chilena. El
precio del cobre se ubica en torno a USS$6,3 la libra. En lo més reciente, se ha observado una mayor
percepcidn de riesgo respecto de las valoraciones relacionadas con la IA.

En lo interno, durante mayo el Imacec total cayd 0,9% anual, mientras que el no minero crecid 0,7%
anual, ambas cifras por debajo de lo previsto en el IPoM de junio. Parte de la diferencia sigue
explicandose por factores de oferta ligados a recursos naturales, a lo que se suma el bajo
desempeno de sectores vinculados a la inversidn. Respecto de esta Ultima, los indicadores de alta
frecuencia sugieren que en el segundo trimestre se habria desacelerado mas que lo previsto. En
todo caso, el ultimo catastro de la Corporacion de Bienes de Capital sigue reportando un positivo
panorama para los proyectos de inversion del periodo 2026-2029. En cuanto al consumo, los
indicadores de alta frecuencia muestran un dinamismo menor al de inicios de afo, coherente con
lo proyectado. En el mercado laboral, la tasa de desempleo aumentd, en medio de una creacién de
empleo que se mantiene débil y costos laborales por hora que se aceleraron.

En junio, la variacidn anual del IPC total fue de 4,3%, algo por encima de lo previsto en el ultimo
IPoM vy de las expectativas de mercado. La diferencia se explicé por un aumento de la inflacion
subyacente superior al proyectado, componente que alcanzé una variacion de 3,4% anual en el
mismo mes. El IPC volatil se mantuvo en torno a lo anticipado y el traspaso del shock del precio de
los combustibles continta siendo coherente con los promedios histdricos. Las expectativas de
inflacién de corto plazo aumentaron, en linea con los movimientos del precio del petrdleo. A dos
afios plazo, la inflacién esperada tanto por la Encuesta de Expectativas Econdmicas (EEE) como por
la Encuesta de Operadores Financieros (EOF) se ubica en 3%.



El escenario macroecondémico sigue sujeto a un grado de incertidumbre mayor que el habitual,
destacando el resurgimiento de los riesgos asociados al conflicto en Medio Oriente. El Consejo
estima que sera necesaria la constante evaluacion de escenarios alternativos en que la respuesta de
la economia mundial y local pueda configurar trayectorias de la inflacidn distintas de las esperadas
y requiera cambios en la politica monetaria. De este modo, la evolucién futura de la TPM ird
evaludndose Reunién a Reunién en funcién del desarrollo de los acontecimientos. El Consejo
reafirma que tomara las decisiones necesarias para cumplir con su objetivo de que la inflacidn
proyectada se ubique en 3% en un horizonte de dos afos.

La Minuta de esta Reunidn de Politica Monetaria se publicara a las 8:30 horas del miércoles 5 de
agosto de 2026. La proxima Reunién de Politica Monetaria se efectuara el martes 8 de septiembre
de 2026. El Comunicado respectivo sera publicado a partir de las 18 horas de ese dia.



