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Considerando los antecedentes disponibles y las ppectivas sobre la actividad
economica y la inflacion, el GPM recomienda por un@midad al Banco Central elevar
nuevamente su TPM, en 50 puntos base, para asi ddgaen esta oportunidad en
5,00%, estimando que este ritmo de alza deberia dignuir a partir del proximo mes.

La tasa de variacion mensual del IPC en el meddiesa situ6é en un 0,3%, por debajo de
la estimacion del mercado. Con ello, el indice deeips a nivel consumidor acumulé un
avance de un 3,2% en los dltimos doce meses -dgégd en marzo pasado-. Las
expectativas de inflacion que reporta la encuestd8dnco Central y la de los operadores
financieros han mostrado una leve disminucion, trasrla inflacion esperada implicita en
los papeles de mercado muestran una disminucion sigsficativa de 0,3%. Las
inflaciones subyacentes IPCX e IPCX1 en doce mesasantienen estables respecto de
sus registros del mes previo, en particular, eelesvde 2,4% y 0,7%, respectivamente. Por
otro lado, la inflacion de no transables se ha adeeado en doce meses, pasando desde
5,5% a 5,2%, mientras la de los transables se maisencialmente inalterada en torno a
1,7%.

Por otro lado, los distintos indicadores de actidi@condmica, los niveles de consumo, de
inversion y la creacibn de empleos se encuentramnmdcos, aunque las primeras
estuvieron influidas grandemente por la reducidsewle comparacion de un afio atras por
motivo del terremoto. La velocidad del crecimiedla economia, en el margen, esta en
torno al 6%, lo que hace altamente probable quéreshas de capacidad hayan seguido
cerrandose.

El sector fiscal, por primera vez en los Ultimostesiafios tendra un comportamiento anti
ciclico, ademas de que el crecimiento de su gasidue menor al crecimiento del PIB. Es
probable que el anuncio de reduccion del gastalfisaya contribuido a la baja de las
expectativas inflacionarias.

Por dltimo, en el frente externo persisten impdgsiinterrogantes, aunque se prevé que la
actividad economica mundial siga creciendo a tasasores pero aun razonables. Pero lo
anterior estard sujeto a como se enfrentan laseates presiones inflacionarias que se



estan verificando en los paises en vias de delsayrgbor otra parte, las implicancias que
pueda tener el aln proceso de desendeudamientouense) encuentran los paises
desarrollados. Sin duda que el nivel al que séidigtael precio del petrdleo a futuro sera
clave para el desenlace final en materia de aativiecondmica mundial y precios de las
materias primas, dentro de ellos el cobre.

Considerando los antecedentes presentados Yy geptvas sobre la actividad econdmica
y la inflacion, el GPM recomienda por unanimidadahco Central elevar nuevamente su

TPM, en 50 puntos base, para asi dejarla en estauopad en 5,00%, estimando que este
ritmo de alza deberia disminuir a partir del praximes.



