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Destacados

. En Chile, el Banco Central
decidié unanimemente mantener
laTPM en 5%

. El mensaje general deja un tono
conservador (hawkish).
Mantenemos nuestra vision de
que el BCCh mantendra sin
cambios el nivel de la TPM local,
al menos durante la primera
mitad del ano

. El IPOM de Mar-25 revisa al alza
las estimaciones de inflacién y
crecimiento para 2025

. La entidad revisd6 al alza las
proyecciones para este afno
respecto al informe de Dic-2024
tanto de la inflacion (de 3,6% a/a
a 3,8% al/a), como del rango de
crecimiento del PIB (1,5% - 2.5% a
1.75% - 2.75%).

. En Brasil, BCB vuelve a aumentar
la tasa Selic en 100 pbs. hasta
14.25%

La decisiéon estuvo en linea con
lo esperado, a la vez que la
autoridad monetaria anticipé una
nueva suba en mayo, aunque de
menor magnitud.

En Chile, el Banco Central (BCCh) decidié unanimemente mantener la
TPM sin cambios en 5%

Diferencial: TPM (Chile) - FED Fund Rate (EE.UU.)
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Fuente: BCCh

En Chile, el BCCh decidié unanimemente mantener su tasa de politica en 5.0%, en linea con
las expectativas del mercado, enunciando un mensaje con tono conservador (hawkish). Por
caso, la entidad destaco la creciente incertidumbre global y que la FED pauso su ciclo de
recortes. Esto apoya la postura de continuar retrasando un nuevo ajuste a la baja de la TPM
local, considerando que el diferencial respecto a la tasa de la FED estadounidense (50 pbs.)
continla por debajo del promedio histoérico. Por su parte, en el @mbito doméstico, el BCCh
resaltd que el crecimiento econémico local haya superado las expectativas en los ultimos
meses. Todos estos factores contribuyen a aliviar las presiones para una mayor flexibilidad
monetaria, en un contexto en donde en el ultimo IPOM de Mar-2025, la entidad reviso al alza
las proyecciones para este afio respecto al informe de Dic-2024 tanto de la inflacién (de 3,6%
a/a a 3,8% a/a), como del rango de crecimiento del PIB (1,5% - 2.5% a 1.75% - 2.75%). En este
marco, mantenemos nuestra vision de que la autoridad monetaria mantendra sin cambios el
nivel de la TPM local, al menos durante la primera mitad del afo, a la espera de sefales mas
contundentes de que el sendero de inflacion hacia el objetivo del 3% esté asegurado. Esto
teniendo en cuenta a su vez que, aun cuando habria margen a futuro para seguir reduciendo
la tasa de referencia, en la medida que evolucione favorablemente la inflacion, la TPM medida
en términos reales (ex ante) se mantiene cercano a la cota superior del rango de neutralidad
calculado por el BCCh (0,6% -1,6%); lejos de los niveles restrictivos récords alcanzados en los
anos post pandemia.

Brazil
ElI BCB vuelve a aumentar la tasa Selic en 100
pbs.

En una decision unanime, el Banco Central de
Brasil (BCB) aumentd su tasa de politica
monetaria en 100 puntos bdésicos, en linea
con lo esperado, llevando la tasa Selic al
14.25%. Desde que el BCB retomo su ciclo de
endurecimiento de politica el pasado
septiembre, la tasa de referencia ha
acumulado un incremento de 375 puntos
béasicos. La autoridad monetaria también
adelanté un nuevo ajuste al alza, aunque de
menor magnitud, de la tasa de politica
monetaria en la préxima reuniéon de mayo. En
su declaracion oficial, el BCB destaco la
creciente incertidumbre en torno a la politica
comercial de EE.UU., que plantea desafios
para el crecimiento econdémico global y los

esfuerzos de desinflacion. En el ambito local,
el Banco Central reconocié que los riesgos
de inflacion siguen sesgados al alza, con las
expectativas de inflacién aun por encima del
objetivo oficial. No obstante, la autoridad
monetaria  reconocié que ritmo  de
crecimiento econdmico estaria mostrando
signos de moderacion incipiente. En general,
el BCB reafirmé su compromiso de alcanzar
el objetivo de inflacién. Mirando hacia
adelante, mantenemos nuestra proyeccion
de una tasa Selic terminal del 15%, con un
aumento de 50 puntos basicos en la reunion
de mayo, seguido de un aumento de 25
puntos basicos en la decision de junio.
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