
Una mayor cautela por el es-
cenario externo sería una de las
razones detrás de la decisión de
ayer del Banco Central al mante-
ner su tasa de interés referencial
en 5%, aunque adelantó que en
los próximos trimestres debería
esperarse una flexibilización de
su política monetaria, de cum-
plirse ciertos supuestos y pro-
yecciones que hoy detallará en el
Congreso.

La opción por unanimidad de
sus miembros de dejar sin cam-
bios la Tasa de Política Moneta-
ria (TPM) se da bajo un contexto
marcado por la guerra arancela-
ria y la escalada del conflicto bé-
lico entre Israel e Irán, que “aña-
de mayor incertidumbre a este
panorama”, resaltó el instituto
emisor.

“Se desconoce su alcance, de-
sarrollo y eventuales impactos
sobre la economía mundial y lo-
cal, por lo que es un factor a mo-
nitorear”, dijo el banco.

El organismo rector destacó
que los mercados financieros in-
ternacionales han moderado los
efectos iniciales de las tensiones
comerciales, mientras que el pe-
tróleo ha aumentado notable-
mente tras los recientes eventos
en Medio Oriente. 

Tras el escalamiento bélico de
los últimos días, el precio pro-
medio del petróleo WTI Brent ha
tenido un alza, indican.

De hecho, después de haberse
situado entre US$ 62 y US$ 63, el
precio del barril de petróleo se
ubica ahora en alrededor de US$
75 el barril, y no está claro cuál
será su evolución, por lo que el
Central tendrá que monitorear
para ver si impacta a la econo-
mía chilena y sus costos, apunta
Leonardo Suárez, director de Es-
tudios de LarrainVial. 

Con todo, Suárez destaca el
cambio hacia un sesgo bajista en
la TPM. Desde el recorte de la
TPM de 5,25% a 5% en diciembre
de 2024, la política monetaria
mantenía un sesgo neutral. Aho-
ra, el Banco Central señaló que en
los próximos trimestres la tasa
rectora se irá aproximando a su
nivel neutral en torno a un 4%.

Mercado laboral

Aunque el Gobierno se ha
desplegado desde la última

Cuenta Pública del Presidente
Gabriel Boric para reforzar la
idea de una mayor creación de
puestos de trabajo, llama la
atención que el Banco Central
apunta su visión en la dirección
contraria.

En un adelantó del Informe de
Política Monetaria (IPoM) que
entregará hoy, el Central dio
cuenta ayer de “una lenta crea-
ción de empleo y un incremento
de la tasa de desocupación, en
un escenario donde se ha mante-

nido un elevado crecimiento de
los salarios”.

Asimismo, destaca que los úl-
timos indicadores de crecimien-
to de la economía muestran cier-
ta reversión de los factores de
oferta, mientras que los sectores
de servicios siguen dinámicos. 

En el comunicado de la reu-
nión, los consejeros ponen acen-
to en que en los últimos meses la
inflación ha evolucionado en lí-
nea con lo proyectado, mode-
rándose los riesgos al alza de co-

mienzos de año, aunque advier-
ten que “los eventos recientes en
Medio Oriente introducen una
nueva fuente de incertidumbre,
cuyos desarrollos podrían llevar
a escenarios más complejos”.

Condiciones 
para un recorte

En opinión de Cecilia Cifuen-
tes, académica de la Universidad
de los Andes, había espacio para
bajar en esta oportunidad la

TPM en 25 puntos base porque,
a pesar de la situación externa,
piensa que los riesgos inflacio-
narios en Chile son acotados.
“La situación externa genera
más riesgos para la actividad
que para la inflación”, señala.
Por eso le extraña que la decisión
de mantener la tasa de interés
haya sido unánime.

En la misma línea, un informe
del Santander consigna que es-
taban dadas “las condiciones
para iniciar este mes el recorte

de tasas: precios inflacionarios
que se habían moderado y sor-
prendido a la baja en el compo-
nente subyacente, junto con ex-
pectativas a dos años ancladas
en la meta y un escenario global
más deteriorado”.

Sin embargo, agrega el Santan-
der, “el Consejo del Banco Cen-
tral vuelve a mostrar cautela”.

En cambio, la mantención de
la TPM no fue una sorpresa para
Pablo Cruz, economista jefe de
BTG Pactual. Su lectura del co-
municado es que la gran diferen-
cia en el IPoM que se publicará
hoy, con respecto a la situación
de marzo marcada por la guerra
comercial, es que el Banco Cen-
tral de alguna manera destaca
que los mercados internaciona-
les se han recuperado y los datos
de inflación en EE.UU. han sido
mejor que lo esperado, pero ad-
vierte que los efectos del conflic-
to comercial implican riesgos
elevados.

El descenso en la inflación lo-
cal que el Central anticipó en
marzo, de alguna manera se está
validando, dice Cruz, y si bien el
comunicado señala que la activi-
dad del primer trimestre fue más
dinámica de lo anticipado, tam-
bién observa que hay elementos
transitorios que lo explican.

Consejo del instituto emisor dejó sin cambios la Tasa de Política Monetaria en 5%:

BC anticipa futuros recortes de la tasa de
interés y alerta por lenta creación de empleo

LINA CASTAÑEDA

Destacó que los eventos recientes en Medio Oriente introducen una nueva fuente de
incertidumbre, “cuyos desarrollos podrían llevar a escenarios más complejos”.

Los conseje-
ros del Banco
Central vota-
ron por unani-
midad dejar sin
cambios la Tasa
de Política
Monetaria en
un 5%.
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Las preocupaciones sobre una
escalada de los riesgos en Medio
Oriente y la posibilidad de una
intervención estadounidense en
el conflicto entre su aliado Israel
e Irán provocaron un retroceso
de las principales bolsas del
mundo y, a su vez, una subida
en los precios del petróleo.

El índice principal Dow Jones
retrocedió 0,70%, el tecnológi-
co Nasdaq perdió 0,91% y el am-
pliado S&P 500 cedió 0,84%.

“No se está yendo en la direc-
ción correcta”, dijo Art Hogan,
estratega jefe de mercado de B.
Riley Wealth, sobre las caídas
del martes tras los avances del
lunes en los mercados ante la
esperanza de que el conflicto es-
tuviera contenido.

En Chile, el índice referencial
de la Bolsa de Santiago (IPSA)
cayó un 0,55%, mientras que el
dólar subió $8,9, hasta $944,9.

Repunta el petróleo

A la aversión al riesgo por las
tensiones geopolíticas se suma-
ron ayer tibios informes sobre
las ventas minoristas y la pro-
ducción industrial en Estados
Unidos, que reforzaron los ar-

gumentos a favor de un descen-
so de las tasas de interés este
año si el repunte del crudo re-
sulta ser temporal y no supone
una amenaza importante para
la trayectoria desinflacionaria.

Sin embargo, en la jornada
del martes el barril de crudo
Brent —de referencia en Chi-
le—para entrega en agosto

avanzó más de 4,0%, hasta si-
tuarse en los US$ 76,45 al cierre
de la sesión en el Mercado de
Futuros de Londres, ante el te-
mor de que la escalada pueda
afectar a la infraestructura ener-
gética y el suministro de crudo
en la región, algo que por el mo-
mento no ha sucedido.

Con todo, el presidente es-

tadounidense Donald Trump
llamó ayer, en su plataforma
Truth Social, a una “¡RENDI-
CIÓN INCONDICIONAL!”
de Irán, especificando que no
desea matar a su guía supre-
mo “al menos no por ahora”,
en el quinto día de la confron-
tación militar entre Teherán e
Israel desencadenada por un
ataque israelí. “Ahora noso-
tros controlamos completa-
mente y totalmente el espacio
aéreo iraní”, advirtió Trump.
El mandatario estadouniden-
se podría tomar “medidas adi-
cionales” contra el programa
nuclear iraní, había escrito an-
tes el vicepresidente estadou-
nidense, J. D. Vance, en X.

El conflicto es particularmen-
te seguido por el mercado pe-
trolero porque Irán es el noveno
mayor productor de petróleo
en el mundo, según la Agencia
Internacional de Energía (AIE).
El riesgo principal sigue siendo
un bloqueo del estrecho de Or-
muz, por donde transita cerca
del 20% del petróleo mundial. 

Resurge mayor aversión al riesgo:

Mercados retroceden y petróleo
sube por conflicto Israel-Irán

Los inversionistas siguen de cerca los pasos 
de la Casa Blanca, ante la posibilidad de una intervención
estadounidense en el conflicto bélico en Medio Oriente.

EYN/AGENCIAS

El conflicto es particularmente seguido por el mercado petrolero por-
que Irán es el noveno mayor productor de petróleo en el mundo.
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La Reserva Federal (Fed) con-
cluirá durante esta jornada una
nueva reunión de su Comité Fe-
dera l de Mercado Abier to
(FOMC), la que ha sido precedida
de la habitual presión del manda-
tario estadouniden-
se, Donald Trump,
para que baje los ti-
pos, pero también
de la determina-
ción del organismo
de no apresurarse
al respecto.

En su anterior
encuentro, del pa-
sado 6 y 7 de mayo,
la Fed volvió a de-
jar los tipos en su rango actual
del 4,25 al 4,5% y su presidente,
Jerome Powell, dejó claro nue-
vamente que la insistencia del lí-
der republicano no iba a afectar
su toma de decisiones.

En aquel momento se admitió
que la incertidumbre es “extre-
madamente elevada” debido a la

guerra arancelaria emprendida
por la administración republica-
na, pero también que no hay que
tener prisa porque “los costos de
no hacer nada son bajos”.

Trump no tardó en reaccionar
dejando constancia a través de
su red, Truth Social, de su incre-

dulidad ante la fal-
ta de acción de Po-
well, al que ha apo-
dado como “tar-
dón”. El 12 de junio
elevó el tono y le
llamó “imbécil”.

Los miembros
de la Fed han sido
claros en que antes
de tomar cualquier
decisión sobre las

tasas necesitan que la Casa
Blanca resuelva las grandes in-
cógnitas en torno a los arance-
les, la inmigración y los im-
puestos. Los ataques de Israel a
las instalaciones nucleares ira-
níes también han introducido
otro elemento de incertidum-
bre para la economía global.

Durante esta jornada:

Fed decide futuro de 
los tipos, sin prisa y pese
a presión de Trump

Las tasas de interés referencial 
de EE.UU. se ubican actualmente 
en un rango del 4,25 al 4,5%. 

AGENCIAS

INSISTENCIA
El presidente de la Fed,

Jerome Powell, ha dejado
en claro que la

insistencia del líder
republicano no va a
afectar su toma de

decisiones.
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n Adelantos del
IPoM de hoy
En su comunicado de ayer, el

Banco Central adelantó parte
de su Informe de Política Mo-
netaria (IPoM) que entregará
hoy en el Congreso. Así, desta-
có que los últimos Imacec
mostraron cierta reversión de
los factores de oferta, mientras
que los sectores de servicios
siguieron dinámicos. Mencionó
que la demanda interna ha
continuado aumentando según
lo proyectado. En su desglose,
señala que el consumo, en
especial el de bienes, se expan-
dió en el primer trimestre,
mientras que, basándose en
nuevos antecedentes, la inver-
sión de capital fijo apunta a “un
mayor impulso hacia adelante”.

Resalta además que la infla-
ción total y la subyacente han
disminuido en los últimos meses.

‘‘Creo que
había espacio para
bajar la tasa de
interés porque, a
pesar de la situación
externa, los riesgos
inflacionarios en Chile
son acotados”. 
........................................................

CECILIA CIFUENTES
ACADÉMICA DE LA U. DE LOS ANDES

‘‘Por ahora,
mientras no haya un
impacto significativo
de la guerra comercial
en Chile, que creo
comenzará el próximo
año, el Banco Central
va a seguir a la Fed”.
..........................................................

LEONARDO SUÁREZ
DIRECTOR DE ESTUDIOS DE LARRAINVIAL

‘‘Las condiciones
estaban dadas para
iniciar este mes el
recorte de tasas. El
Consejo vuelve a
mostrar cautela,
probablemente
asociada a la guerra
en Medio Oriente”.
..........................................................

BANCO SANTANDER
INFORME TRAS RPM

‘‘El Central
introduce un sesgo
bajista, pero los eventos
recientes en Medio
Oriente son una nueva
fuente de incertidumbre.
Ese es un riesgo, que la
inflación en Chile sea
más persistente”.
..............................................................

PABLO CRUZ
ECONOMISTA JEFE DE BTG PACTUAL 
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