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Economistas plantean mantener tasa en reuniéon de hoy pero abrir la puerta a futuras bajas
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Mantener la tasa de interés en el
nivel de 2,5% en que se encuentra
desde mayo sugiri6 ayer el Grupo
de Politica Monetaria (GPM) al
Consejo del Banco Central, el cual
se retine hoy para abordar el tema.
Lo que si, lainstancia integrada por
Raphael Bergoeing, Carlos Budne-
vich, Tomds Izquierdo, Guillermo Le
Fort y Verdnica Mies, sugirid darle
un “sesgo a la baja” al tipo rector
a la espera de nueva informacion
sobre la relacion entre el ddlar, la
inflacion y las expectativas.

De hecho, un punto destacado
por el comunicado del GPM -cuya
definicién tuvo un voto de minoria
en favor de un recorte- fue el des-
censo de 0,2% que exhibid el [ndice
de Precios al Consumidor (IPC)
en septiembre, la cifra mas baja
para este mes desde 1929, cuando
comenz6 a medirse este registro.

Dado este resultado, el IPC anual
quedd en 1,5% y los indicadores
subyacentes también descendieron
hasta 1,8% anual, o sea, bajo el piso
del rango meta del Banco Central.

A juicio del GPM, “estas cifras
no solo sorprendieron al mercado,
también a la autoridad monetaria
que en su [PoM de septiembre,
conocido dias antes, proyecté un
IPC de 2,4% a diciembre”.

Bajolaldgica del grupo “existe un
riesgo de desanclaje de expectativas,
en la medida que los indicadores
inflacionarios continten a la baja
durante este cuarto trimestre”.

Es mas, acotaron que durante la
primera quincena de octubre, un
nimero creciente de encuestados
por el instituto emisor -en sus
sondeos de expectativas y de ope-
radores financieros- espera, contra
la opinion mayoritaria, una baja
mas de la TPM hacia fines de afio.

Por lo demas, las expectativas
inflacionarias del mercado, repre-
sentadas por los seguros de inflacion
a corto plazo, han mantenido su
ajuste a la baja, ademas de que la
inflacion implicita en los papeles del
Banco Central a 60 meses alcanzo
a 2,3% durante las transacciones
de la Gltima semana.
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CITA MENSUAL DEL CONSEJO DEL BANCO CENTRAL TENDRA LA CAIDA DEL IPC DE SEPTIEMBRE EN LA MESA
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Mas actividad

Los expertos destacaron que
durante agosto la actividad eco-
nomica sigui6 acelerandose (2,4%),
en comparacion con las cifras del
segundo trimestre. La mayor con-
tribucién vino desde la minerfa, que
seexpandid 9,2%, y el gasto publico,
que acumula un crecimiento de
5,6% durante 2017. Sin embargo,
advirtieron que la demanda muestra
un comportamiento mixto, con un
elevado incremento en el sector
transable, pero una inversion alin
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contrayéndose en la construccion.
Ademas, la actividad no minera se
expandid 1,8% durante agosto. Con
todo, se espera un crecimiento en
torno a1,5% este afio y entre 2,5%
y 3% durante el préximo.

Desde la éptica del GPM, el mer-
cado laboral también ha mostrado
una mejora en el margen, con un
desempleo que retrocedio hasta
6,6% y un empleo que se expandid
2,3% en doce meses, aunque todavia
muy influido por el empleo piiblico
y el por cuenta propia. “Que esta

mejora se mantenga dependera
del comportamiento del empleo
privado, que hasta ahora se man-
tiene débil”.

Lo anterior, en un marco in-
ternacional donde las noticias
recientes han sido “alentadoras”,
partiendo por el Fondo Monetario
Internacional (FMI), que confirmo
la recuperacién de las economias
desarrolladas y algunas emergen-
tes. Asi, el crecimiento mundial
alcanzaria a 3,6% este ano y 3,7%
en 2018.
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