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Flash Chile

Banco Central mantuvo tasa de referencia en 5%

El Banco Central decidid mantener la tasa de politica en 5% en su reunién de hoy, en
linea con las expectativas del mercado. En el plano externo, destaca la mantencion de
los riesgos en Europa, fiscales y financieros, y en EE.UU. relativos al fiscal cliff. En el
plano interno, la baja inflacién de noviembre se explicé por factores puntuales, mientras
gue la actividad ha evolucionado por sobre lo anticipado. El BC destaca la apreciacion
del peso respecto del dolar, no obstante menciona a la vez que el délar ha perdido
terreno a nivel global. Con todo, evaluamos que el balance de riesgos internos y
externos se mantiene equilibrado, por lo que el BC mantendria su politica monetaria en
pausa por un prolongado periodo de tiempo.

« Inflacion baja por factores puntuales y actividad creciendo por

sobre lo esperado mantienen riesgos latentes

Al igual que el mes pasado, el registro de inflacion de noviembre se debio a factores
puntuales, mientras las expectativas de inflacién de largo plazo se mantienen bien
ancladas en la meta. En actividad, las cifras de cuentas nacionales al 3T12
confirmaron el ritmo de expansién mayor al anticipado observado en la data de
mayor frecuencia. Con todo, evaluamos que el BC se mantiene alerta ante la
escasa desaceleracién de la demanda interna en lo que va corrido del afio y las
implicancias que tendria esto sobre las presiones inflacionarias.

« Panorama externo continta incierto
El BC destaca que se mantiene la incertidumbre tanto en Europa como EE.UU., si
bien se ha observado alguna mejora en las condiciones financieras externas. Con
todo, los términos de intercambio han mejorado para nuestra economia, mientras el
délar ha perdido terreno en los mercados internacionales. Suma ademas las
recientes medidas anunciadas por la Reserva Federal. En nuestra opinion, los
anteriores factores darian sustento a la mencionada apreciacion del tipo de cambio,
por lo que descartamos riesgos de intervencion en el mercado cambiario.

« Enresumen, el BC mantendria su politica monetaria en modo de

espera por un periodo prolongado, dado el equilibrio en el balance de
riesgos internos y externos.

Central Bank kept the monetary policy rate at 5%

The CB decided to maintain the monetary policy rate at 5% in its meeting held today, in
line with market expectations. On the external front, it highlights that European fiscal and
financial risks remain active, while concerns about the fiscal cliff in th US have not
disappeared. From the domestic side, low inflation print in November was mainly driven
by specific factors, while activity has evolved above expectations in 3Q12. The CB
mentions the exchange-rate appreciation, however remarks the global nature of this
factor. All in all, we estimate that internal and external risks remain well balanced and we



expect the Board to keep the monetary policy rate on hold for an extended period of time.
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