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Banco Central reduce la tasa de interés a su menor nivel en dos afios y economistas anticipan menores recortes e incluso pausas

Banco Central reduce latasadeinterés asu
menor nivel en dos anos y economistas
anticipan menores recortes e incluso pausas
en los proximos meses

En su Reunion de Politica Monetaria de mayo, el ente rector bajo en 50 puntos base 1a tasa de interés de
referencia, situdndola en 6%. Los expertos ven que es factible que el BC comience a graduar aun mads sus
proximas reducciones, tanto en magnitud como en el ritmo, ya que esperan al menos una pausa en las

cinco reuniones que restan a diciembre.

El consejo del Banco Central, que preside Rosanna Costa (al centro).

CARLOS ALONSO

Un recorte mds leve en comparacion a
meses anteriores, pero en linea con lo que
esperaba el mercado, realizé el Consejo Ban-
co Central, el que de manera undnime de-
cidié reducir la Tasa de Politica Monetaria
(TPM) en 50 puntos base, situdndola en 6%,
su nivel mds bajo desde marzo de 2022.

En sumensaje principal, el ente rectorin-
dicé que “la inflacion acumulada en mar-
zo y abril estuvo en linea con lo previsto en
eldltimo Ipom™. De este modo, afirmé que
“la variacion anual del IPC en su serie refe-
rencial se ubica en 3,5% tanto para la infla-
cion total como subyacente”. Y resaltaron
quelas expectativasde inflacion a dos afos
plazo, tanto en la Encuesta de Expectativas
Econdmicas (EEE) como la Encuesta de
Operadores Financieros (EOF) “se encuen-

tran en 3%".

Por lo mismo, enfatizé en su mensaje que
el Consejo prevé que, en linea con el esce-
nario central del [PoM de marzo, la Tasa de
Politica Monetaria “seguird reduciéndose”,
yque “lamagnitud y temporalidad del pro-
ceso de reduccion de la TPM tomard en
cuenta la evolucion del escenario macroe-
conomico y sus implicancias para la trayec-
toria de la inflacion”.

Mencionaron también que “el Consejo
reafirma su compromiso de conducir la po-
litica monetaria con flexibilidad, de mane-
ra que la inflacion proyectada se ubique en
3% enel horizonte de dos afos”. Es decir, no
hubo ningtin cambio en el sesgo respecto a
la reunién de abril.

En el mercado, los economistas afirman
que el Banco Central se aline6 totalmente

con el escenario que tenia previsto en el
[pom de marzo. En ese informe, los exper-
tos leyeron que la Tasa de Politica Moneta-
ria (TPM) llegaria a entre 4,75% y 5% en di-
ciembre de este ano. Y, por lo mismo, lue-
go de esta reunion, los expertos ven que es
factible que el BC comience a graduar atun
mads sus proximas reducciones tanto en
magnitud como en el ritmo, por lo que es-
peran incluso al menos una pausa en las cin-
co reuniones que restan a diciembre.
Felipe Alarcon, economista asesor de Eu-
roAmerica, sostiene que “el comunicado
indica que practicamente no hay desviacio-
nes respecto el escenario del Ipom. Ese es-
cenario central de tasas apunta a que es
muy probable que veamos al menos un ul-
timo recorte de 50 puntos base en la si-
guiente reunion y luego debiésemos ver re-

cortes de 25 puntos base o alguna pausa, para
terminar el afio en torno al 4,5% y 4,75% a
fines de afio”.

Mientras que el economista jefe de Credi-
corp Capital Chile, Samuel Carrasco, afirma
que “condicional a la evolucion de la infla-
cion, estimamos que los proximos movi-
mientos del BC serdn recortes de 25pb por
reunion, posiblemente incluyendo una pau-
saenoctubre odiciembre, para cerrar el afo
con una TPM en torno al 5%".

Desde Coopeuch afirmaron que “si se
quiere saber cudl es el camino mds proba-
ble para la TPM a futuro, lo mejor es recu-
rrir al escenario central del IPoM de marzo
2024, donde se senaliza que la TPM llegaria
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FUENTE: Banco Central

aun 5% a diciembre 2024

En Scotiabank indicaron que “esperamos
unnuevo recorte de 50 puntos base enla re-
union de junio que vendrd acompanado de
un nuevo Ipom donde esperamos el BC ana-
lice en detalle las implicancias de la mejo-
raen los términos de intercambio y el efec-
to de corto y mediano plazo de la aprecia-
cion cambiaria®. En ese sentido,
“deberiamos ver andlisis respecto a tama-
fo del impacto positivo de mediano plazo
que genera el aumento del precio del cobre,
conespecial atencién al efecto sobre inver-
sién minera”. En Scotiabank reafirman su
expectativa de TPM a diciembre 2024 enlre
4,5% y 5,0%.

Carlos Smith, docente CIES-UDD (Centro
de Investigacion de Empresa y Sociedad)
sostiene que “estdn las condiciones para
que en la préxima reunion de junio y julio
el BC “baje 25 puntos base la tasa de interés
y de aqui a fines de afio podrfa haber una
pausa parallegar auna tasade 5% a finesde
anos”.

MAYORPRECIO DEL COBRE

En la descripcion del escenario interno, el
consejo del BC analizé que la economia ha
evolucionado acorde con lo proyectado en
el Informe de Politica Monetaria de marzo.
“En términos anuales, el PIB aumento6 2,3%,
descontada la estacionalidad, crecio 1,9%
respecto del trimestre previo, resultado en
el que incidieron positivamente la mayoria
de lossectores, destacando la mineria, el co-
mercioy algunas actividades de servicios”.

Porel lado de la demanda, destaco que “el
consumo volvid a aumentar trimestre a tri-
mestre. La formacion bruta de capital fijode-
tuvo la caida de fines del ano pasado, regis-
trando una variacién casi nula en el tri-
mestre”.

Asimismo, se menciona que “el mercado
laboral mantiene coherencia con la trayec-
toria del ciclo, con una creaciéon de empleo
positiva y una tasa de desempleo que se
ubicé en 8,7% en el trimestre maévil termi-
nado en marzo. Las expectativas de empre-
sas y hogares se mantienen en niveles pesi-
mistas, mds alld de que en el margen mos-
traron cambios en direcciones opuestas”.
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En la reunién también analizaron el
comportamiento de las tasas de largo pla-
z0. “Lasdudas en torno al inicio de los re-
cortes de tasas por parte de la Reserva Fe-
deral siguen siendo unos de los principa-
les factores detrds de los movimientos de
los mercados financieros globales™, indi-
can.

Asimismo, sefialaron que “en comparacion
con la Reunidn de abril, las tasas de interés
de largo plazo y las bolsas aumentaron de
forma moderada en varias economias”. Y
afirmaron que “el délar global, aunque con
vaivenes, se encuentra en niveles similares”.

En cuanto a las materias primas, destaca
el importante incremento del precio del co-
bre, ubicindose en torno a US$4,9 la libra
lo que se traduce en un alza de 21% desde la
reunion de abril. El precio del barril de pe-
tréleo (promedio WTI-Brent) cotiza alrede-
dorde US$81, siendo un 6% menos desde la
reunion de abril.

Sobre el mercado financiero interno, men-
cionaron que “el peso ha mostrado una
apreciacion mayor a la de otras monedas
comparables, de la mano del mencionado
incremento en el precio del cobre™.

Sobre el crédito, dicen que “sigue exhi-
biendo tasas de variacion anual acotadas, en
linea con la evolucién del ciclo macroeco-
némico”. Asimismo, sostienen que mientras
las tasas de interés de las colocaciones a
plazos mds cortos han continuado “reflejan-
do la transmision de las bajas de la TPM”,
las hipotecarias, mas vinculadas a las tasas
de largo plazo, siguen altas”. Y advierten que
“la morosidad ha crecido en todas las car-
teras”.

En el dambito externo, sefalaron que *lain-
flacion mundial ha seguido disminuyendo,
aunque a un ritmo mds moderado debidoa
la elevada persistencia de los componentes
deservicios”. Y que en Estados Unidos “esto
se condice con una economia que continia
resiliente, respaldada principalmente por la
solidez del consumo de servicios y del mer-
cado laboral”. En el resto del mundo, pun-
tualizan que la actividad econdmica y sus
perspectivas se mantienen acotadas, mds
alld de algunas senales de repunte a princi-

pios de este ano.@
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