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Banco Central publica el Informe de Politica Monetaria (IPoM) de
diciembre de 2025

El Banco Central de Chile publicé hoy el Informe de Politica Monetaria (IPoM) de diciembre de 2025,
en el que se destaca que la inflacién ha disminuido mas rapido de lo que se preveia en septiembre
y, en el escenario central de proyeccion, llegaria a la meta de 3% en el primer trimestre de 2026.

El IPoM da cuenta de un comportamiento mas favorable de algunos factores de costos, en un
contexto en que los riesgos para la convergencia inflacionaria se han reducido. Entre otros
elementos, el Informe resalta la apreciacion del peso, el menor crecimiento de los costos laborales
—que no obstante sigue por sobre sus promedios histdricos— y expectativas de inflacién alineadas
con la meta de 3%.

De acuerdo con el Instituto Emisor, la actividad econémica se ha comportado en linea con lo
esperado con una inversién mas dindmica de lo previsto, en particular la que corresponde a
magquinaria y equipos.

En el plano externo, el IPoM da cuenta de que el impulso es algo mayor para Chile, considerando
que la actividad mundial ha sido resiliente a los shocks de incertidumbre de inicios de afio y las
condiciones financieras han mejorado. El alza del precio del cobre ha impactado positivamente los
términos de intercambio. Con todo, el IPoM destaca que los riesgos del panorama internacional
contindan siendo importantes.

De esta forma, el escenario central del IPoM de diciembre es algo mas favorable respecto del
informe anterior. Para la actividad, se estima que el PIB creceria 2,4% en 2025, en la parte media
del rango de septiembre (2,25-2,75%), mientras que, para el préximo afio, el rango se revisa a 2,0-
3,0% (1,75-2,75% en septiembre). Para 2027, el rango se mantiene entre 1,5y 2,5%, en linea con el
crecimiento de tendencia de la economia.

En tanto, para la inflacidn se prevé que se ubique en la meta de 3% en el primer trimestre del
proximo afio, manteniéndose en torno a ese valor durante el resto del horizonte de politica
monetaria.

En su Reunion de Politica Monetaria de diciembre, el Consejo del Banco Central decidio
unanimemente reducir la TPM en 25 puntos base, a 4,5%. Ademas, indicd que evaluara los préximos
movimientos de la TPM considerando la evolucién del escenario macroecondmico y sus implicancias
para la convergencia inflacionaria.

La actividad se comporta acorde con lo esperado con una inversion mas dindmica

El ultimo Informe del afio sefiala que, en general, la actividad econédmica nacional se ha comportado
segln lo previsto, particularmente el PIB no minero. Sin embargo, por el lado de la demanda se



observé mas dinamismo. Resalta el desempefio de la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF), que
crecié por encima de lo proyectado especialmente en maquinaria y equipos, siendo los grandes
proyectos mineros y energéticos los que contindan como el principal impulsor en la expansion de
este componente. En el escenario central, se prevé que la FBCF creceria 7% en 2025y 4,9% en 2026
(5,5y 4,3% en septiembre). Para 2027, se sigue estimando un crecimiento de 3,1%.

El consumo privado ha evolucionado en linea con lo esperado, con mejoras en algunos de sus
fundamentos. Tal como se proyectaba, su velocidad de expansion trimestral se moderd respecto de
trimestres previos. Respecto de sus fundamentos, las expectativas de los consumidores han
aumentado. El mercado laboral muestra mejoras, aunque persisten desafios relevantes. La tasa de
desocupacion bajé desde el IPoM de septiembre, pero permanece por sobre promedios histéricos.
Asi, se proyecta que el consumo privado registre un crecimiento anual de 2,7% en 2025, de 2,5% en
2026 y de 2,1% en 2027, apoyado por el incremento sostenido de la confianza de los consumidores
y de la masa salarial.

Inflacion hacia la meta del 3%

El IPoM de diciembre destaca que la inflacién total se ha reducido mas rapido que lo previsto en
septiembre y, en el escenario central, llegara a la meta de 3% en el primer trimestre de 2026. Esto
ocurre en un contexto econdmico global y local algo mejor que lo esperado, donde algunos factores
de costos han tenido un comportamiento mas favorable y los riesgos para la convergencia de la
inflacién se han moderado.

Respecto de la inflacidn sin volatiles, el Informe indica que ésta llegaria a 3% hacia mediados del
préximo afio.

En cuanto a los elementos detrds de la proyeccién de inflacion, el IPoM destaca la apreciacién
observada del tipo de cambio real y una reduccion de las tarifas eléctricas a inicios de 2026,
conforme a lo que ha sido informado por la autoridad en esa materia. El documento afade que las
presiones inflacionarias serdn acotadas por el lado de la demanda, dado que la mayor inversién se
concentra en transables y algunos indicadores sugieren un incremento de la productividad.

Tasa neutral

Uno de los recuadros del Informe contiene la revisién de la Tasa de Politica Monetaria Neutral
(TPMN). Esta es una estimacion que se incluye en los IPoM con cierta periodicidad, pues es una
referencia para evaluar el grado de impulso o restriccion que la politica monetaria le esta
entregando a la economia. Cuando la Tasa de Politica Monetaria esta alrededor del nivel establecido
por la TPMN se considera que ésta no es expansiva ni contractiva, vale decir, que es neutral desde
el punto de vista del estimulo que le entrega a la economia.

El documento explica que la TPMN es una variable inobservable, y que su valor corresponde a un
juicio que el Consejo realiza a partir de distintas fuentes de informacién. El recuadro indica que, esta



oportunidad, la TPMN se ubicé en un rango entre 3,75y 4,75% y que, para efectos de los escenarios
de proyeccidn, se utiliza un supuesto metodolégico que equivale al punto medio del rango, es decir

4,25%.

Principales proyecciones IPoM diciembre 2025

2025 2026 2027
IPoM IPoM IPoM IPoM IPoM IPoM
Sep25 Dic25 Sep25 Dic25 Sep25 Dic25
IPC a diciembre 4,0 3,6 3,0 3,2 3,0 3,0
IPC subyacente a dic. 3,7 3,4 3,1 3,0 3,0 3,0
IPC promedio 4,4 4,2 3,2 2,9 3,0 3,1
IPC a 2 afios 3,0 3,0
PIB 2,25/2,75 2,4 1,75/2,75 | 2,0/3,0 1,5/2,5 1,5/2,5
Demanda Interna 4,3 4,4 2,6 3,0 2,3 2,4
FBCF 5,5 7,0 4,3 4,9 3,1 3,1
Consumo Total 3,0 3,0 2,4 2,7 2,4 2,5
Consumo Privado 2,7 2,7 2,3 2,5 2,1 2,1
Cuenta Corriente %PIB -2,6 -2,5 -2,4 -2,2 -2,4 -2,5
Cobre BML (USS/Ib) 4,30 4,50 4,30 4,70 4,30 4,60
Petréleo WTI (USS/barril) 66 65 62 60 62 61

El IPoM de diciembre contiene los siguientes recuadros:

Recuadro I.1: Efectos de la Inteligencia Artificial en la economia global
Recuadro I.2: Comportamiento reciente de los precios de bienes

Recuadro II.1: Perspectivas para el precio del cobre
Recuadro I1.2: Tasa de Politica Monetaria Neutral
Recuadro 11.3: Conferencia anual del Banco Central de Chile: Celebrando el centenario

Puede revisar el Informe de Politica Monetaria en www.bcentral.cl



http://www.bcentral.cl/

