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ECONOMIA

Grupo de Politica Monetaria (GPM) sugiere baja de 25 puntos base:

Banco Central realizaria hoy
primer recorte de la tasa de
Interés en siete meses

LINA CASTANEDA

En la antesala de la decisién
que debe tomar esta tarde el Con-
sejo del Banco Central, los cinco
economistas del Grupo de Politi-
ca Monetaria (GPM) sugieren
que recorte la tasa de interés rec-
tora desde 5% a 4,75%, condicio-
nando el ritmo futuro a la evolu-
cién de lainflacién, asi como de la
actividad local y de la economia
global.

Aligual que los operadores fi-
nancieros encuestados por el
Banco Central, los economistas
del GPM —integrado por Euge-
nia Andreasen, Carlos Budne-
vich, Kevin Cowan, Juan Pablo
Medina y Andrea Tokman—
apuntan a la primera disminu-
cién de la tasa rectora desde fines
del afio pasado, cuando se redujo
25 puntos base a un 5%.

Sobre los pasos futuros, cuatro
de los economistas del GPM
mencionaron su preocupacion
por la variacién de la inflacién.

La percepcién del grupo es
una leve aceleracién en la infla-
cién, reflejada en la variacién
anual, tanto de los bienes sin vo-
latiles, con un 2,9% en junio, co-
mo el 4,4% que marcé en los ser-
vicios sin volatiles.

Cowan sefialé que en esta
oportunidad estdn sugiriendo un
primer recorte porque la evolu-
cién de la inflacién y de sus ex-
pectativas, asf como el comporta-
miento del consumo, que estd es-
tancado, y del sector no minero
muestran la conveniencia de ba-
jar la tasa de politica monetaria
(TPM) en 25 puntos base. Agre-
g6 que los pasos futuros depen-
derdn de lo que ocurra en el con-
texto global, por los efectos de los
aranceles, y en el mercado local,
principalmente la actividad no
minera, y ademds, con lo que
ocurra particularmente con la in-
flacién subyacente.

“En los ultimos meses ha ten-
dido a aumentar un poquito el
margen de la inflacién sin voldti-
les. Tenemos que estar mirando
qué ocurre con eso, porque la
convergencia de la inflacién en el
ultimo tramo ha sido dificulto-
sa”, dijo Budnevich.

o

Economistas apuntan a que el leve aumento en indicadores de
inflacién, especialmente la subyacente, y lo que ocurra con el
mercado global y la economia local son los elementos a
considerar hacia adelante.
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Los economistas del GPM apuntan a que los pasos futuros de
el contexto global, por los efectos de los aranceles, y en el mercado local.

Andreasen manifesté su preo-
cupacién con el diagndstico que
se haga para nuevos recortes. Re-
cordé que desde diciembre de
2023 la inflacién se mantuvo en
4% anual, con algunos meses por
debajo. “Para adelante hay que
tener mucho cuidado con esta ul-
tima milla, que se

brayé. Mencioné especifica-
mente que pese a las sorpresas,
el crecimiento econémico sigue
siendo bastante bajo, el mercado
laboral estd golpeado y en el
mundo no se ven elementos que
mejoren las perspectivas del
crecimiento global.

Junto con reafir-

estd volviendo
tramposa e ir cali-
brando mes a mes
en vez de hacer
cdlculos ex ante de
cémo seguir ade-
lante”, comento.
Tokman estuvo
de acuerdo en lo
dificil que ha sido
converger al centro del rango
meta de inflacién. Su opinién es
que “el escenario, en términos
de las fuerzas que estdn detrds
del diagndstico, es que efectiva-
mente vamos en un camino en
que la convergencia de la infla-
cién sigue siendo vdlida”, su-

La recomendacion del
GPM esta en linea con la
vision de los operadores
financieros que también
esperan hoy un recorte

de 25 pb de la tasa.

mar que en labase si-
gue habiendo ten-
dencias mds bien de
mediano plazo, que
debieran implicar
una convergencia de
la inflacién, también
advirtié que el mun-
do debe ser analiza-
do minuto a minuto
porque las cosas estdn cambian-
do con mucha facilidad, por lo
que puede variar el escenario y
hay que estar pendiente de aque-
llo. “Pero el diagndstico sigue
siendo de menor actividad y me-
nos inflacién hacia adelante, por
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lo menos para mi”.

La visién del GPM es que para
la economia global se confirma
un escenario base de menor acti-
vidad en el mediano plazo. Tok-
man resalté que el mercado labo-
ral en EE.UU. sigue siendo sor-
prendentemente resiliente y si
bien la inflacién estd controlada,
tampoco estd en la meta del 2%,
por lo que hay razones para se-
guir esperando qué impacto van
a tener los aranceles en los pre-
cios locales.

El grupo prevé que la Reserva
Federal mantendr4 la tasa recto-
ra en julio, con una primera baja
de tasas en septiembre. Andrea-
sen llamd la atencidn acerca del
efecto sobre el tipo de cambio
del diferencial de tasa con
EE.UU.,, al tiempo que sefialé su
preocupacién por el arancel de
50% que dicho pais busca impo-
ner a las importaciones de co-
bre, por el impacto a mediano
plazo enlas inversiones mineras
en Chile.
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