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Tras IPC
e mayo,

revivieron

VOCes

partidarias de
una baja de
tasas este mes

El alza de precios de 0,2% y una moderacion en el registro
anual a 4,4% abrio la puerta a mas tranquilizadores
analisis en el mercado. En este escenario, se activaron

las visiones sobre que hay espacio para una flexibilizacion

monetaria ahora ya en junio.

POR CATALINA VERGARA
in sorpresas. Tal como se
S esperaba, elindice de Precios

al Consumidor (IPC) subid
apenas 0,2% en mayo frente el
mes precedentes, seguin informo
este viernes el Instituto Nacional
de Estadisticas (INE).

Con ello, la inflacién anual se
modero desde un 4,5% a un 4,4%.

Entre las divisiones con incre-
mentos en sus precios, destacaron
alimentos y bebidas no alcohélicas
(0,3%) y equipamiento y mantencion
del hogar(1,0%). En el otro extremo,
entre las bajas mensuales sobresa-
lieron segurosy servicios financieros
(-2,2%), donde el descenso més
importante a nivel de productos
fue seguros, con un -2,9%.

A nivel productos especificos,
resaltaron alzas mensuales del
transporte aéreo internacional
(7,8%), los huevos (5,1%), la sus-
cripcidn de servicios audiovisuales
(3%) y las galletas (5%). Al frente,
cayo el precio del vino 4,5% y del
transporte en bus interurbano.

En el mercado, recibieron con
optimismo los registros del quinto
mes del afio.

“Estacifraindica que la evolucion
de los precios, hasta el momento,
se hamantenido acotada, lo que ha
permitido un descenso enlainflacion
interanual durante los Gltimos dos
meses Y, probablemente, también
ayude ala desaceleracion esperada
parala segunda mitad de este afo”,
afirmé el investigador de Clapes UC,
lgnacio Mufioz.

“En conjunto, las cifras confirman
una trayectoria inflacionaria mas
favorable que la anticipada por el
Banco Central en su tltimo Infor-
me de Politica Monetaria (IPoM)",

complementaron desde Santander
en un informe.

En el mercado apuntaron a que
lainflacién cerrara el afio cerca de
4% (ver tabla), mientras que lameta
recién se alcanzaria en la primera
parte de 2026.

Desde el equipo econdmico de
Coopeuch también notaron que el
IPC acumulé cuatro registros conse-
cutivos con variaciones mensuales
"apagadas", ya sea bajo o en linea
con promedios histéricos.

La economista jefa de Fintual,
Priscila Robledo, sefial6é que “los
datos mas recientes enmarcan un
escenario positivo, que refuerza
la expectativa de que la inflacion
convergera de forma gradual, pero
sostenida hacia la meta del Banco
Central el proximo afno”.

iActuar antes que la Fed?

En este escenario de optimismo
por parte de los analistas, pese a
que la baja en la inflacién anual fue
acotada, inmediatamente surgieron
las cuentas sobre lo que pueda
ocurrir con la Tasa de Palitica Mo-
netaria (TPM).

Desde Scotiabank Chile, elabo-
raron un detallado informe con las
razones por las que la entidad pre-
sidida por Rosanna Costa recortaria
su tasa de interés en la Reunion
de Politica Monetaria (RPM) del 17
de junio.

El equipo liderado por el econo-
mista Jorge Selaive sefial6é que los
sectores mas sensiblesala TPMse
mantienen débiles, un consumo
que se desaceleraria en el segundo
trimestre y correcciones a la baja
en las proyecciones de inflacion del
ente emisor, entre otros factores.

Sobre anticiparse aloque hagala
Reseva Federal los dias 17 y 18 de

FACTOR ECONOMICO

este mes, plantearon que “como
muestrade laindependenciarespec-
toala politica monetaria externa, el
Banco Central mostraria al recortar
en junio, su capacidad de tener gra-
dos relevantes (aunque acotados)
de moverse antes, absorbiendo el
shock depreciativo sobre lamoneda
que esperamos sea acotado”.

“Sera una sorpresa acotada para
tasas de mercado, toda vez que
no esperamos un comunicado ni
corredor de tasas particularmente
dovish”, afiadieron.

Santander también estimad que
el instituto emisor retomara los
recortes de tasas en su RPM este
mes, apoyado en la publicacién
del nuevo IPoM, “que le permitira
comunicar de mejor forma ajustes
en su diagnostico o estrategia tras
los anuncios de la guerra comercial
posteriores al IPoM de marzo”.

Julio o septiembre

Otros en el mercado mantuvieron
la cautela.

“Para el IPoM del 18 de junio,
podriamos ver un ajuste hacia un
escenario de menores tasas. Sin
embargo, |a persistencia de la alta
inflacién de servicios es algo que
requiere cautela con el ritmo de
recortes, por lo que seguimos es-
perando que el Central mantenga
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su tasa sin cambios en 5% en la
préxima reunion”, menciond Robledo.
En el caso del economista jefe
para Latam de Itau, Andrés Pérez,
reconocio que su escenario base es
que el ente autonomo baje la tasa
en septiembre, “pero el riesgo es
que la baja se materialice antes”.
Entre sus razones, citd que la
inflacion sin volatiles ha cedido
bastante mas rapido que la pro-
yeccion del IPoM de marzo.

LAS APUESTAS DEL MERCADO PARA

LA INFLACION AL CIERRE DE ANO

IPC DICIEMBRE (VAR. ANUAL)

Bci Estudios 4,3%

BICE Inversiones Cercanaa 4%
EuroAmerica 4%

Gemines 4%

Itad 4%

Santander 3,7%

Scotiabank Chile 3,5%

Zurich AGF 3,9%

Fuente: elaboracién propia en base

alas proyecciones del mercado.
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Su par de BICE Inversiones, Marco
Correa, tampoco espera movimien-
tos en la reunion de este mes, pero
postuld que en las proximas “habria
mas espacio”.

Elanalista eshozd que laactividad
hamostrado un crecimientocercano
al potencial, ademas en el margen
ha disminuido la probabilidad de
los escenarios mas extremos en el
frente internacional. Asi, acoplan-
dose a los movimientos que pueda
implementarla Reserva Federal de
Estadis Unidos., el consejo del Banco
Central, implementaria dos recortes
a partir del tercer trimestre de este
afo, segln su vision.

Eleconomista jefe de EuroAme-
rica, Felipe Alarcon, en tanto, cree
que aun falta, y ve mas probable que
sea en julio o septiembre.

Mas duro, el gerente de estudios
de Gemines, Alejandro Fernandez,
expuso que “en ninguna circunstan-
cia” estan las condiciones paraque el
Consejo del instituto emisor recorte
el tipo rector en la cita de junio. La
TPM deberia mantenerse en 5% el
proximo 17y probablemente también
en la siguiente reunion, dijo. =&



