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Asi quedara el mapa de las tasas de interés tras las Gltimas reuniones de los bancos centrales del mundo

Asi quedara el mapa

de las tasas de interes
tras las dltimas reuniones de los
bancos centrales del mundo

La mayoria de los analistas esperan que las bajas en los tipos de interés
continuen de cara al 2025. E1 BCE hizo lo suyo esta semana y China también
anuncié mas relajamiento monetario para estimular su economia.

POR DAVID LEFIN

| préximo martes el Banco
E Central tendra su Gltima re-

unién de politica monetaria
del afioy las expectativas de la gran
mayoria del mercado apuntanaun
nuevo recorte de 25 puntos base en
la tasa de interés para terminar el
ano en 5%. Al igual que los princi-
pales bancos centrales del mundo,
el organismo emisor local finalizara
el 2024 con un costo del dinero
menor, en un reordenamiento del
mapa global de tasas.

“Esperamos que la tasa baje en
25 puntos base, porque lademanda
interna, particularmente el con-
sumo, esta estancado o incluso
con una leve caida en los Gltimos
meses”, afirma el economista jefe
del Banco BCI, Sergio Lehmann. El
experto espera que en el Informe
de Politica Monetaria (IPoM) que se
publicara el jueves, un dia después
de su reunion de politica, el Banco
Central plantee que las holguras
de capacidad de la economia son
mayores que las estimadas en
septiembre, lo que daria espacio
para mas estimulo.

Una opinidn algo distinta tiene
el socio de Forecast Consultores,
Angel Cabrera, quien sefala que,
si bien lo mas probable es que el
BC baje la tasa a 5%, lo pruden-
te seria hacer una pausa y esta
vez mantenerla. “Los datos mas
recientes, especialmente el de
octubre (IPC de 1%) muestran una
mayor persistencia de la inflacion.
Aunque ya desde principio deafola
inflacion comenzd a fluctuar sobre
el 4%, pienso que estamos viendo
un estancamiento en el proceso de
avance desinflacionario”, advierte
el economista.

El consejo del Banco Central de
Chile tendra su reunién un dia antes
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de que se conozca la decision de
politica monetaria de la Reserva
Federal de Estados Unidos, para
la cual el consenso del mercado
también apunta a un nuevo recorte
de 25 puntos base, para dejar la tasa
de fondos federales a un rango de
4,25% a 4,5%.

La ecc lia estad
ha demostrado una mayor forta-
leza que la prevista y la inflacién
resulté mas dificil de moderar en
2024, limitando las bajas de tasas
respecto de lo que se esperaba a
inicios de afo. Pese a ello, hacia
adelante, los analistas estiman que
latasa de politica de Estados Unidos
continuara disminuyendo en 2025,
aunque con pausas, para cerrar el
proximo ano entornoa 3,75% - 4%.

Amediados de 2024, el mercado
llegd a esperar que los tipos caerian
hasta 3% el proximo ano, lo que,
con los ultimos datos, parece haber
quedado atras. Mas alin después de
la eleccion de Trump como nuevo
Presidente de Estados Unidos,
cuyo programa implicaria riesgos
inflacionarios adicionales. “La po-
litica arancelaria de Trump podria
llevar a una mayor inflacion en el

i

corto plazo, y, en general,
su programa sugiere que
el déficit fiscal se man-
tendria alto o incluso
podria aumentar, lo

que también lleva a

pesar en tasas mas

altas”, dice Lehmann.

Adelantandose a
las tensiones comer-
ciales con Estados
Unidos, China prome-
ti6 el jueves aumentar
el déficit presupuestario,
emitir mas deuda y relajar
la politica monetaria para
mantener un crecimiento eco-
nomico estable. Asilo anuncié tras
la Conferencia Central de Trabajo
Econdmico, reunién anual de los
maximos dirigentes del pais, incluido
el Presidente Xi Jinping.

Elloimplica que las tasas de refe-
rencia de préstamos, actualmente
en 3,1%, tendran nuevos recortes
en 2025.

Lo propio hizo el jueves el Banco
Central Europeo (BCE), que rebajo
los tipos en 25 puntos basicos, hasta
3%, cerrando 2024 con cuatro bajas
ante el descenso de la inflacion y
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unarecuperacion econémica “mas
lenta que en las proyecciones de
septiembre”. El organismo estimo
que la inflacion en 2024 alcanzara
el 2,4% y en 2025 caera a 2,1%,
mientras que PIB de la eurozona
creceria apenas el 0,7% este ano.
Laeconomia de lazona euro "pierde
impulso”, sostuvo la presidenta del
BCE, Christine Lagarde.

Para Angel Cabrera, la economia
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europea en los dltimos meses
practicamente se estanco,
con una Alemania al borde
de una recesion. “Europa
esta en una situacion de
mucha debilidad y ahi
si se hace mas urgente
seguir bajando las tasas

de interés”, senala.
En la regién, en tanto,
la mayoria de los paises
también estan bajando
sus tasas, como México y
Peru. Este ultimo cerraria
en 5% este ano al igual que
Chile. La excepcion es Brasil, que
va en el sentido contrario, y que el
miércoles subid su tasarectoraenun
punto hasta un12,25%, en medio de
temores por una posible aceleracién
del ritmoinflacionario y dudas sobre
el escenario fiscal. El incremento
supero las expectativas del mercado,
que apostaba por un alza de 0,75%.
“Brasil esta es una etapa distinta.
Lo que hemos visto es que el gasto
publico ha sido particularmente
importante en la dinamica de cre-
cimiento y lo que tiene que hacer
un Banco Central responsable es
compensar esa presion con alzas de

Yar

16.150
48.450
['INo Definida

tasas que van a generar unimpacto
negativo en la demanda privada”,
explica Lehmann, quien espera que
la tasa brasilena siga subiendo en
el proximo ano.

En este contexto, también se es-
pera que el relajamiento monetario
en Chile contintie en 2025. Pero
hasta qué nivel, esta por verse. El
consenso de losanalistas estima que
llegaria entre 4,25% vy 4,5% a fines
del proximo afo, aunque también
hay una minoria que ve espacio para
que siga cayendo hasta 4%.

Estos movimientos en las tasas
deinterés en el mundo, en particular
de la FED, tienen una incidencia no
menor en la economia local. De he-
cho, los economistas destacan que
el diferencial de tasas entre Chile y
Estados Unidos explica una parte
importante delalza del tipo de cambio
durante esteano, el que actualmente
se acerca a $980. Advierten que,
aunque el BC chileno no debe seguir
alaReservaFederal, enlamedida que
siga bajando la tasa de politica local
mas rapido que tasa norteamericana,
se seguira presionando al dolary esto,
asuvez, implicariamayores presiones
inflacionarias. £
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