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Flash Chile

Banco Central mantuvo tasa de interés en 5%

El Banco Central decidié mantener la tasa de interés de referencia en 5% en su reunién
de hoy, en linea con lo anticipado por el mercado. En el plano externo, el comunicado
mencion6 que las tensiones financieras han disminuido en el dltimo mes, tanto en
Europa como en EE.UU., pero los riesgos se mantienen elevados. Por otro lado, la
actividad doméstica ha evolucionado en linea con lo estimado en el dltimo informe de
politica monetaria, mientras las expectativas de inflacion de largo plazo se mantienen
bien ancladas a la meta del BC. Finalmente, el comunicado menciona que el peso se ha
apreciado levemente. En esta linea, estimamos que el actual nivel del tipo de cambio real
permite descartar una intervencién en el mercado cambiario. Con todo, mantenemos
nuestro escenario de tasa de politica monetaria estable hasta el 1T14.

. Politica monetaria se mantendria estable en el afo

Si bien se ha registrado una disminucién en las tensiones financieras
internacionales en los Ultimos meses, los riesgos de eventos adversos en Europa y
EE.UU. continGian siendo relevantes en el analisis de politica monetaria. Por otro
lado, la actividad econdmica local ha seguido dinamica, en un contexto de escasas
holguras en el mercado laboral, lo que mantiene abiertos los riesgos locales de
mayores presiones inflacionarias. Sumando el hecho que las expectativas de
inflacién de largo plazo se mantengan ancladas, estimamos que la politica
monetaria continuara en pausa en 2013.

- Nivel actual del tipo de cambio no gatillaria inter ~ vencién del BC

Si bien es cierto que el BC vuelve a mencionar la apreciacion del tipo de cambio en
el Ultimo mes, ésta ha sido leve. En linea con el andlisis de la minuta de
antecedentes publicada esta semana, el hecho que el tipo de cambio real se haya
estabilizado en niveles cercanos a 88 puntos nos lleva a descartar por el momento
una intervencion en el mercado.

Central Bank kept the monetary policy rate at 5%

In its monthly monetary policy meeting held today the CB kept on hold the reference
interest rate at 5%, in line with market expectations. From the external side, the
communiqué mentioned that financial tensions have eased in the last month, both in
Europe and the US, but risks remain high. On the other hand, local activity has evolved in
line with the last monetary policy report baseline scenario and long-term inflation
expectations remain well-anchored to the CB target. Finally, the CB stated that the
Chilean peso has slightly appreciated, however its latest real exchange rate estimate
leads us to rule out an FX intervention. All in all, we do not change our monetary policy
outlook of stable rates until 1Q14.
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