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TPM: cBAJAMOS YA?

SENOR DIRECTOR

Existe expectacion en cuanto a la
decision que tomara el Banco Cen-
tral durante su reunion de la proxi-
ma semana. Hay tres razones por
las cuales serfa prudente extender
la pausa. Primero, si bien la infla-
cion general ha ido retrocedien-
do en 12 meses (en mayo alcanzé
un 4,4%), el indicador subyacente
(inflacion sin volatiles) hoy se en-
cuentra en 3,6% - una décima mas
que el registro de abril-. En segun-
do lugar, la velocidad de los precios
-promedio movil trimestral de la
variacion mensual anualizada del
indice sin volatiles— también mos-
tréo un cierto repunte durante el
quinto mes del ano. Y, finalmente,
en lo mas reciente se ha producido
un desanclaje de las expectativas
economicas para el horizonte de
politica.

En efecto, en la encuesta de ope-
radores financieros del mes de
abril, las expectativas de inflacion
a 24 meses se situaron en 3,1%. Si
bien hoy ambas encuestas —econd-
micas y de operadores- se ubican
en 3% en el horizonte de politica,
es importante reforzar la senal en
cuanto a que el ente rector no rei-
niciara el proceso de rebajas hasta
tener la conviccion de que estamos
en una senda estable de conver-
gencia inflacionaria, sobre todo, en
términos de inflacion subyacente.
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