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B. Central recorta tasa de interés y el nivel podria bajar del 4,5% hacia fines de afio

A.DE LA JARA

Después de siete meses en
pausa, el Banco Central (BC) re-
cortd ayer su tasa de interés en
un cuarto de punto porcentual,
en una decisién que apunta a es-
timular laactividad econémica y
que podria ser reforzada con
hasta otras dos bajas en lo que
resta del afio.

La disminucién de la tasa rec-
tora a un 4,75%, su menor nivel
desde enero de 2022 —cuando
lleg6 a4,0%—, fue adoptada por
la unanimidad de los miembros
del Consejo del BC. Estuvo en Ii-
nea con lo esperado por el mer-
cado financiero.

La decisién del ente presidido
por Rosanna Costa se enmarca
en el proceso de gradual flexibi-
lizacién de la politica monetaria.
La tendencia continuaria, de
concretarse el escenario de pro-
yecciones del instituto emisor
delineado en junio.

“En los préximos trimestres la
Tasa de Politica Monetaria
(TPM) ird aproximdndose a su
rango de valores neutrales”, dijo
el organismo al esbozar sus ve-
nideros pasos a seguir. El merca-
do estima que se ubicarfa en un
rango de 3,75% a 4,0%.

¢Por qué el Banco Central
ahora decidid iniciar un proceso
de mayor normalizacién dela ta-
sa de interés referencial?

1 que el panorama interna-

cional sigue marcado por la
incertidumbre asociada a la evo-
lucién de las tensiones comercia-
les y sus efectos en la economia
global, la entidad resalta el térmi-
no del conflicto entre Irdn e Israel.
Asimismo, destaca que Estados
Unidos ha alcanzado marcos de
acuerdos arancelarios con algu-
nas economias y ha anunciado
nuevos aranceles a paises y secto-
res, como “Brasil y el cobre”.

En ese contexto, los merca-
dos financieros han reacciona-
do de forma acotada ante esta
sucesién de anuncios, con un
délar que sigue depreciado.
“Los datos conocidos hasta

Escenario externo. Aun-
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Organismo redujo la tasa rectora un cuarto de punto porcentual, hasta un 4,75%:

B. Central recorta tasa de interés
podria bajar del 4,5% hacia fines de afio

Entre los fundamentos de la rebaja se

apunta al mercado

laboral. “Da cuenta de

una lenta creacién de empleo y un
incremento de la tasa de desocupacion”,
dijo el instituto emisor.
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ahora no dan cuenta de que las
medidas arancelarias estén ge-
nerando impactos negativos
significativos sobre la econo-
mia estadounidense”, dijo el
BC, aunque las expectativas de
mercado siguen anticipando
una moderacién de la actividad
en el futuro.

En esa linea, el decano de la
Facultad de Administracién y
Negocios de la U. Auténoma,
Rodrigo Montero, sefiala que el
factor “arancelario” seguird ge-
nerando “un grado importante

de incertidumbre”. Por lo mis-
mo, “es una variable que deberd
monitorearse con mucha cautela
por sus efectos locales en térmi-
nos de crecimiento y de trayec-
toria de los precios”, acoté. }
2 créditos. En los ltimos
meses, uno de los factores
de mayor preocupacién del Ban-
co Central ha sido el acotado
despegue de la demanda inter-

na. El organismo sefialé ayer que
las tasas de interés de corto y lar-

Débil desempeiio de los

m La Fed se retine en medio del
asedio de Trump a Powell

La Reserva Federal (Fed) estadounidense culmina hoy una reu-
nion de dos dias sobre los tipos de interés con mas presiones que
nunca por parte del Presidente, Donald Trump, al lider de la insti-
tucién, Jerome Powell, para que "haga lo correcto” y los baje.

Desde que Trump asumié el cargo en enero ha insistido a Powell
para que los recorte, y aunque en principio amenazé con despedirlo,
ahora parece dispuesto a dejar que termine su mandato en 2026.

El Presidente no puede echarle por mero desacuerdo en materia
de politica monetaria, pero si por causa justificada, y las obras de
renovacion de la sede de la Fed, con un sobrecosto de unos US$
700 millones, ha puesto en el punto de mira a Powell. Con todo,
estd convencido de que el jefe de la Fed hara "lo correcto”.

go plazo presentan variaciones
acotadas, mientras que el peso se
ha depreciado. “En este punto
(el peso), llama la atencién que
no se den mds detalles del movi-
miento, dado que en nuestra vi-
sién esta ha sido mayor a lo que
indican sus fundamentales”, di-
jo el Santander.

Remarcé que los préstamos no
muestran grandes cambios. Si re-
cordd que la Encuesta de Crédito
Bancario (ECB) del segundo tri-
mestre de 2025 continué repor-
tando una débil percepcién de
demanda en la mayoria de las
carteras, junto con una oferta sin
mayores modificaciones.

3 el factor desempleo. Ensu

andlisis para rebajar la ta-
sarectora, el Banco Central men-
cioné que la actividad en mayo
cay6 un 0,2% mes a mes (deses-
tacionalizada). Dijo que esta ci-

Sin el impulso inicial... y

fra evidencia una “reversion de
algunos de los factores de oferta
que dieron impulso a la econo-
mia a inicios de afio”.

Aunque consigna que el con-
sumo privado y la inversién
han repuntado, la entidad puso
énfasis en que el
mercado laboral
“da cuenta de una
lenta creacién de
empleo y un incre-
mento de la tasa de
desocupacién”, en
un escenario de ele-
vado crecimiento
de los salarios.

El comunicado, en opinién
de Hermann Gonzélez, coordi-
nador macroeconémico de Cla-
pes UC, muestra un panorama
de dinamismo acotado de la ac-
tividad econémica, una lenta
creacién de empleos y una alta
desocupacién. “Este escenario
también hace necesario que la

SALARIOS
EI BC destaca que hay
mayor desocupacion y
también apunta a un
elevado crecimiento de
los salarios.
I

el nivel

politica monetaria sea menos
restrictiva”, fundamenta el

economista.
4 Otro factor que incidié en
la decisién de recortar la
tasa fue que en junio la inflacién
se ubicd por debajo de lo antici-
pado, admitié el Banco Central.
Pero la inflacién subyacente fue
mayor a lo previsto.

Con todo, y de concretarse las
proyecciones, “en los préximos
trimestres” la TPM continuard
su trayectoria a la baja, remarcé
la entidad.

Esto quiere decir, segtin eco-
nomistas, que no necesariamen-
te habria otro recorte en la si-
guiente reunién de septiembre,
pero si que debiera constatarse
una tasa mds cerca del 4% en el
primer semestre del préximo
afio. “Probablemente, esto im-
plique uno o dos recortes adicio-
nales de 25 pb antes de fin de
afio. Para que estos recortes de
tasa se concreten es necesario
que se dé el escena-
rio base del IPOM
que, entre otras co-
sas, considera que
la inflacién termina
el aflo bajo 4% y
que ya a inicios de
2026 converge a la
meta de 3%”, esti-
mé Gonzalez.

Para el Santander, la men-
cién en el comunicado de conti-
nuar con los recortes en “los si-
guientes trimestres” apunta a
una segunda baja en octubre
para cerrar el aiio en 4,5%, “en
linea con nuestras expectativas
y de las derivadas de activos fi-
nancieros”.

Uno o dos recortes mds.
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