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Tras baja de 25 pb, entidad dijo que continuard con recortes si se cumplen los supuestos de su ultimo informe:

Banco Central recorta tasa rectora a 5,25%
pone foco en tension geopolitica, EE.UU. y China

LINA CASTANEDA

El Banco Central recorté la
tasa de interés de politica mo-
netaria (TPM) en 25 puntos ba-
se hasta un 5,25%, y dijo que
continuarfa por ese camino en
caso de cumplirse ciertos su-
puestos, aunque reconocié un
aumento de los riesgos en el es-
cenario externo.

El Consejo del BC, que apro-
b6 por unanimidad el nivel es-
perado por el mercado, basé su
decisién en un escenario local
en el que los indicadores de ac-
tividad y demanda interna son
coherentes con lo definido en el
dltimo Informe de Politica Mo-
netaria (IPoM).

El BC puso especial acento en
el escenario externo. Menciona
el inicio del proceso de bajas de
tasas por parte de la Reserva Fe-
deral (Fed) de Estados Unidos
con una magnitud de 50 puntos
base y cifras del mercado laboral
que hasta agosto generaron ex-
pectativas de mayores recortes a
futuro. Perspectiva que, sefiala,
se revirtieron con las nuevas ci-
fras econémicas que sugieren
mayor dinamismo del mercado
laboral e inflacién que en el mar-
gen superd las expectativas.

Alude a las medidas de esti-
mulo monetario y fiscal en Chi-
na, que responden al debilita-
miento de la economia, en un
contexto de aumento de los ries-
gos en el escenario externo, de la
mano de la intensificacién del
conflicto en Medio Oriente.

La reaccién de los mercados
financieros en las tltimas sema-
nas ha sido de alzas en las tasas
de interés de largo plazo, en un
grupo importante de paises, con
una apreciacion del délar global.
El precio del petrdleo tuvo pri-
mero un alza por los sucesos en
Medio Oriente y en dfas recien-
tes volvid a los niveles de la reu-
nién previa. El precio del cobre
supera los niveles de septiem-
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La decisién undnime del Consejo de la institucion estaba
internalizada en el mercado y no debiera suscitar mayores
cambios en las tasas de interés, sefialan analistas.

El ciclo de descenso de la tasa de politica monetaria
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bre, ayudado por los estimulos a
la economia china.

En el mercado financiero lo-
cal, las tasas de interés de largo
plazo se acoplaron al alza; el
peso se deprecid y el crédito
bancario sigue débil, precisé la
entidad.

Proximo recorte

El consenso del mercado pue-
de estar apuntando a un nuevo
recorte de 25 puntos base en la
reunidn de diciembre, luego que
el Banco Central anticipara que
seguiria reduciendo la TPM ha-
cia su nivel neutral. Pero dado el
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tono del comunicado, para el
economista jefe de Scotiabank
Chile, Jorge Selaive, “la evolu-
cién del escenario externo puede
estar aguando tdcticamente el
camino de un recorte adicional
de tasa en diciembre”.

Por el contrario, Rodrigo Ara-
vena, economista jefe del Banco
de Chile, no descarta que el Ban-
co Central tenga que bajar un
poco mds répido la TPM de lo
que estaba previsto en el corre-
dor de tasas del Informe de Poli-
tica Monetaria (IPoM) de sep-
tiembre. “A todas luces hay un
deterioro del escenario externo
mayor al que se esperaba un par
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de meses atrds. El comunicado
pone atencién en lo que ocurre
en Medio Oriente y Estados Uni-
do, pero més relevante es lo que
pase con China, porque tiene un
impacto de primer orden en el
crecimiento local”, dice.

Selaive no descarta que en la
sesién de ayer el Consejo tam-
bién haya discutido la opcién
de un recorte de 50 puntos base
en la TPM, a la cual apuntaron
economistas como Kevin Co-
wan y Juan Pablo Medina, inte-
grantes del Grupo de Politica
Monetaria (GPM). Selaive sus-
cribe que la tasa deberfa estar
mds abajo, dada la posicién ci-

El Consejo del BC sefialé que indicadores de alta frecuencia vinculados al
consumo e inversién muestran relativa estabilidad en los tltimos meses.

clica de la economia.

En su opinidn, si el Banco
Central hubiese continuado con
mds conviccién este ano, los re-
cortes de tasa que inici6 a fines
del afio pasado y sin tanta de-
pendencia de los
datos de corto pla-

su juicio tiene sentido conside-
rando que la inflacién estd 1
punto porcentual por sobre la
meta de 3%. Coincide en que las
decisiones de politica moneta-
ria han estado marcadas por la

cautela y un sesgo

conservador, pero

70, probablemente
hoy la TPM deberia
estar en el nivel
neutral de entre
3,5% Yy 4,5%. De he-
cho, en enero habfa
sefialado que este

CONSENSO
El consenso del
mercado puede estar
apuntando a un nuevo
recorte de 25 puntos
base en la reunién de
diciembre.

considera que serfa
injusto hacer una
critica teniendo en
cuenta que ha habi-
do una alta volatili-
dad financiera, por
ejemplo en materia

afio querfa llegar a
la tasa neutral y
luego lo fue postergando. Esto
significa que la tasa estd ahora
algomdsarriba de lo que es acor-
de a la posicién ciclica, con un
consumo plano y un mercado la-
boral deteriorado, dice.

Tasa contractiva

Aravenareconoce que la tasa,
ahora de 5,25%, sigue siendo
contractiva y no estd generando
crecimiento econémico, lo que a

cambiaria, que se
transmite a la infla-
cién y, que hay dudas sobre los
efectos de segunda vuelta que
pueden traer shocks como el de
tarifas eléctricas.

Ademds, Aravena dice que
hay incertidumbre sobre cudl es
la tasa neutral en Chile, aquella
con la cual la inflacién vuelve al
3%. “No nos parece seguro que
la TPM vaya a caer a 4%. En
nuestro escenario, termina en
5% este afio y en 4,25% el préxi-
mo”, vaticina.
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