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Inflacién acumula solo 1,7% en el afio, tras el dato de junio de -0,4%:

B. Central advierte sorpresa por IPC negativo
mercado se divide ante futuro de la tasa de interés

MARIANA PENAFORTE

Laprincipal “novedad” de es-
te mes en materia econdmica, se-
gtin el Banco Central, fue el IPC
negativo de -0,4% de junio, que
llevd a la variacion anual de la
inflacion a 1,7%. Asi lo afirmé
ayer la Gerencia de la Divisién
Estudios del ente emisor, en la
publicacién de antecedentes pa-
ra la Reunidn de Politica Mone-
taria de hoy, donde se decidird el
curso de la tasa de interés, ac-
tualmente en 2,5%.

“Las perspectivas de merca-
do para la Tasa de Politica Mo-
netaria (TPM) retrocedieron
desde la reunién previa, sobre
todo tras la sorpresa negativa
de la inflacién en junio”, sostu-
vo la gerencia en el documento
de antecedentes.

En los altimos dfas, el merca-
do ha reaccionado de manera
dispar sobre eventuales movi-
miento en la tasa. Segtin los an-
tecedentes del banco, los pre-
cios de los activos contemplan
una baja adicional de 25 puntos
base en lo que queda de este
afio, que se extenderia durante
la mayor parte del primer se-
mestre del 2018. A suvez, laen-
cuesta que les hace el mismo
banco a operadores financieros
(ver recuadro) prevé que se
mantendrd en la reunidn de
hoy, pero que habria una rebaja
a 2,25% dentro de los préximos
tres meses. Por iltimo, la En-
cuesta de Expectativas Econd-
micas (EEE), que se realiza a
académicos, consultores y eje-
cutivos de instituciones finan-
cieras, ve que la TPM se man-
tendrd en 2,5% por un periodo
prolongado.

GPM estima necesario
realizar un recorte

Una vision mds agresiva
mostré ayer el Grupo de Politi-
ca Monetaria (GPM), que reco-

ANDRES PEREZ

Los economistas del Grupo de Politica Monetaria recomendaron ayer una rebaja
adicional en la Tasa de Politica Monetaria en la reunién que sostendra hoy el instituto
emisor, en un contexto de inflacién decreciente y bajo el rango meta.
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El Consejo el Banco Central sostiene hoy su Reunidn de Politica Monetar\a

mend¢é que el ente emisor re-
corte hoy mismo la tasa de inte-
rés. El grupo es integrado por
los economistas Raphael Ber-
goeing, Carlos Budnevich, To-
mds Izquierdo, Guillermo Le
Fort. Gonzalo Sanhueza renun-
¢id a la instancia.

“En Chile, el desempleo sube
y las remuneraciones se desa-
celeran en respuesta a una am-
plia brecha de capacidad. Lain-
flacion en doce meses cae bajo
el limiteinferiord ngo meta
(de 2% a 4%), principalmente
como resultado de la aprecia-

B Operadores financieros prevén

doce meses.

cidndel pesoy secundariamen-
te, por la menor inflacién de
servicios. En un contexto de in-
flacion decreciente y bajo la
meta, v con brechas de capaci-
dad significativas y amplidn-
dose, el GPM recomienda una
baja de 25 puntos base en la
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que hoy no varie 1a TPM

Seglin la Encuesta a Operadores Financieros del Banco Central que
se hace quincenalmente, la Tasa de Politica Monetaria (TPM) se man-
tendria en 2,5% en la reunion de politica monetaria de hoy.

Sin embargo, la TPM bajaria a 2,25% a octubre de 2017, lo que
implica un recorte en el corto plazo y seguiria en ese nivel, para volver
a 2,5% a julio de 2018. Finalmente, la TPM aumentaria a 3% en 24
meses, seguin ven en la encuesta.

Enviada el lunes 10 de julio y recibida el martes 11 de julio, la EOF
estd dirigida a las personas responsables de las decisiones financieras
de cada institucion invitada a participar en esta encuesta.

Respecto del IPC, los consultados proyectan una mediana de 0,1%
para el dato de julio. Ademas, ven gue la inflacion estara en 2,5% en

TPM, manteniendo una posi-
cidn flexible respecto de las ac-
ciones futuras”, dice el grupo
en su comunicado de ayer.
Agregan que las acciones fu-
turas deben depender de la evo-
lucién de los escenarios domés-
tico e internacional, para permi-

“ El problema de

nuestra economia no
guarda relacion con la
tasa de interés, que estd
en niveles expansivos”.

TOMAS IZQUIERDO
ECONOMISTA DE CEMINES CONSULTORES

6‘ El efecto de las

liltimas rebajas que hizo
el Banco Central atin no
se ha reflejado en la
economia”.

GONZALO SANHUEZA
ECONOMISTA DE ECONSULT RS

tir una normalizacion de la tasa
de inflacién en linea con la meta
del ente emisor, que es de 3%.

Ladecisién del GPM fue divi-
dida, dado que Tomads Izquier-
do votd en contra la decision de
bajar la tasa. “El problema de
nuestra economia no guarda re-
lacion con la tasa de interés que
estd en niveles expansivos. Si
tuviera algiin efecto bajar la
TPM seria generar una presicn
al alza para el tipo de cambio y
esa presion mds bien tiene un
efecto contractivo en el corto
plazo”, dijo Izquierdo.

Gonzalo Sanhueza, de Econ-
sult RS, senala que la inflacién
de junio tuvo factores bien pun-
tuales. “Uno con ese dato no
puede extrapolar que tengamos
presiones deflacionarias que re-
quieran rebajas de tasa de inte-
rés. El Banco Central le tiene que
dar mds tiempo a la baja de 100
puntos base que hizo recién. Esa
rebaja todavia no se ha reflejado

n la economfa”, agrega.
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