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Chile Flash

Banco Central mantiene tasa de politica en 5,25% y envia
sefal de probables recortes en el corto plazo

En su reunién de hoy, el Banco Central mantuvo la TPM en 5,25%, en linea con
nuestra expectativa. Adicionalmente, el comunicado reafirma una postura mas
proclive a futuros recortes a la tasa de referencia, algo que ya se observé en la
minuta de la reunién del mes pasado. En esta linea, evalua que el escenario externo
mas adverso muy probablemente tendra efectos sobre la actividad, inflacion y
orientacion de la politica monetaria en los proximos meses. Consideramos que en el
Informe de Politica Monetaria (IPoM) que sera publicado el 20 de diciembre se
definird un sesgo expansivo para la primera mitad del afio, con un primer recorte en
enero 2012.

« BCiniciariaciclo de recortes en enero
La confirmacion de un escenario externo mas adverso para la economia chilena
lleva al BC a anunciar un probable cambio en la orientacion de la politica
monetaria en su comunicado de hoy. Estimamos que este cambio se
formalizara en la presentacion del IPoM de diciembre, donde el BC ajustaria a la
baja su rango de proyeccion de crecimiento para 2012 y, en consecuencia,
presentaria un balance de riesgo a la baja en inflacion.

« Sibien este es el escenario mas probable, no esta todo

resuelto

Para que se materialicen los recortes a la tasa de instancia, se requiere que el
escenario externo se mantenga débil y que esto se refleje en menores
expectativas de inflacién local. Asimismo, estimamos que se requiere un
contagio mayor desde las economias desarrolladas a las principales economias
emergentes. De actuar sin validarse estas condiciones, se corre el riesgo de
tener que revertir los movimientos de politica monetaria en el muy corto plazo.

Central bank keeps policy rate at 5.25% and delivers a hint
of probable cuts in the short term

At its December meeting, the Central Bank kept the MPR at 5.25%, in line with our
expectations. Additionally, the communiqué reaffirms a more dovish stance, which
was already mentioned in the last month minutes. In this line, the CB estimates the
external scenario will probably have adverse effects on economic activity, inflation
and monetary policy stance in the coming months. We believe that the Monetary
Policy Report to be released in December 20th will define an expansionary bias by
the first half of the year, with a first cut in January 2012.
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