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REDUCCION DE LA TASA
DE INTERES EN EEUU

a reciente reduccion de la tasa de interés por
parte de la Reserva Federal de Estados Unidos
(Fed) marca un hito en lo que ha sido la con-
duccion de la politica monetaria en el pais del
norte. Luego de un proceso de sucesivas al-
zas, iniciado en marzo de 2022, cuando la tasa
de interés de 0,25% a la que se habia llegado
para hacer frente a los efectos de la pandemia gene-
ré un aumento en el gasto agregado, que derivé en un
proceso inflacionario que se torné
insostenible (9,1% anualizado en
junio de 2022), la tasa de interés
fue escalando en forma paulatina
(once alzas) hasta llegar a 5,5% en
julio de 2023. De ahi en adelante
se mantuvo sin variaciones hasta
la semana pasada, cuando la Fed
resolvio reducirla en 50 puntos base. A pesar de que
la decision era algo que se esperaba, llamo la atencion
la magnitud de la baja, pero lo que ello trasunta es la
conviccion de la Fed de que el proceso inflacionario en
Estados Unidos esta avanzando con solidez hacia la tasa
objetivo de 2% sin estresar el mercado laboral y que, por
tanto, estarian dadas las condiciones para que contintie
la recuperacion de los niveles de actividad, evitando asi
el temido ajuste recesivo que ha sido una preocupacion
permanente de los mercados durante este ciclo.
Las expectativas hacia adelante anticipan nuevos recortes

Estarian dadas las condiciones
para gue confinue la recuperacion
de la actividad en EEUU, evitando

asi el temido ajuste recesivo.

de tasas antes de fin de ano, eventualmente en 75 puntos
base adicionales, proceso que deberia continuar durante 2025,
pudiendo llegar al nivel que se estima como tasa neutral (3%)
a mediados del préximo afio. Pero esto ultimo sigue siendo
una incognita, por cuanto una politica fiscal expansiva que
conduzca a nuevos aumentos en la deuda publica -amenaza
latente, cualquiera sea el ganador de las proximas elecciones
presidenciales- le podria poner nuevos limites a la politica
monetaria. Con todo, la reaccién en los mercados ha sido fa-
vorable, pero con moderacion, ya que
persiste una dosis de incertidumbre,
agravada por fendmenos geopoliticos
que podrian agravar el panorama
general.

En lo que respecta a Chile, el menor
diferencial de tasas con Estados
Unidos disminuye los incentivos para
llevar dolares hacia el pais del norte, lo cual le quita presion
al mercado de divisas. Esta situacion, sumada a un mayor
precio del cobre derivado del debilitamiento relativo de la
moneda norteamericana como consecuencia de las menores
tasas, y del impulso que el Gobierno de China ha anunciado
para fortalecer su economia, esta contribuyendo a la apre-
ciacién del tipo de cambio chileno que se esta observando en
estos dias. Este nuevo escenario, a su vez, le facilita la tarea al
Banco Central para continuar avanzando en su propio proceso
de reduccion de tasas, sin poner en riesgo el avance hacia el
objetivo de una tasa de inflacion de 3%.
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