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M El emisor aplicd un ajuste
de 75 puntos para llevar la
TPM a 9%, el nivel mas alto
en dos décadas.
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M La entidad advirtié que
contintian presentes los
riesgos para la inflacidn,
ya que la economia no se
ha desacelerado al ritmo

esperado.

POR S. VALDENEGRO Y M. TOLEDO

El Banco Central opt6, luego de
varias reuniones, por no sorprender
al mercado. En la tarde de ayer,
el Consejo de la entidad resolvié
aumentar en 75 puntos base la
Tasa de Politica Monetaria (TPM)
para llevarlaa 9%.

Este es el mayor nivel desde
2001, cuando la entidad inici6 la
nominalizacién de la TPM.

Lamagnitud se encuentra dentro
delas expectativas del mercado. Los
operadores financieros apostaban
justamente por un incremento de
75 puntos base, mientras que el
Grupo de PoliticaMonetaria (GPM)
sugeria al emisor ser mas agresivo
y subir la TPM en 125 puntos.

En la reuni6n de mayo, laauto-
ridad monetaria aplicé un ajuste
de 125 puntos a la tasa, por sobre
lo que anticipaban los analistas y
precios financieros.

Ladecision de ayer y que precede
al Informe de Politica Monetaria
(IPoM) que se presentara ante la
comision de Hacienda del Senado,
fue adoptada porla unanimidad de
los consejeros y se daen momentos
en que lainflaciénya supera el 10%
en los ultimos 12 meses y cuando
se espera que la cifra para mayo
-que también se conoce hoy- lleve
la variacion a acercarse inclusive
al 12%.

En su comunicado, el instituto
emisor retomé el mensaje de que se
requeriran mayores alzas de tasaa
futuro, pero de menor magnitud a
las vistas en lo mas reciente.

“ElConsejo estima que paraase—
gurar la convergendia de la inflacién
a 3% en el horizonte de dos arios,
seran necesarios ajustes adicionales
de menor magnitud en la TPM. El
Consejo se mantendra atento a
la evolucion de la inflacién y sus
determinantes, pues los riesgos
siguen siendo elevados, en particu-
lar por el nivel que ha alcanzado la
inflacién y su mayor persistencia”,
sefialaron los consejeros.

Economia no se frena
como se ESpE[ﬂbﬂ

En su argumentacion, el banco
apunto a que si bien la economia
chilena ha continuado su proceso
de desaceleracion, no ha sido en
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en linea con lo esperado =

la magnitud a lo esperado, con un
consumo que continta creciendo a
tasas importantes y una inversion
que, en contraposicion, se ralentiza.

“La economia esta retrocedien-
do a una velocidad menor que la
esperada, ligado a un c

“sigue debilitandose”.

“Enel mercadolaboral se aprecia
una disminucion de lademanda por
trabajo y una ralentizacién de la
creacién de empleo. lase)(pectauvas

iales y de ¢
siguen deteri

que se ha mantenido en niveles
elevados. En el primer trimestre,
la serie di i da del PIB

'Yamirando el escenario externo,
el banco recalcé que la inflacién
dial y sus perspectivas han

no minero cay6 0,2% trimestre a
trimestre, descenso menor a lo
previsto en el IPoM de marzo. En
abril, el componente no minero del
Imacec sorprendié al alza”, sefialé
el comunicado de la RPM.

Ya de cara al inicio del segundo
trimestre, los consejeros observa—
ron que la fortaleza del consumo
continta, mientras que la inversion

{
?\lE. 2021

seguido subiendo, dando cuenta
de aumentos de precios “mads ge—
neralizados y persistentes”.

En esta linea, apuntd al im=
pacto de la prolongacion de
la invasién de Rusia a
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Ucrania en el alza de los precios
de las materias primas, especial-
mente la energia y los ahmentos,

é que se drdn
altos por un tiempo prolongado”.

¢Hasta 10%?

El mercado espera atento mas
senales sobre los futuros ajustes
alatasa en el Informe de Politica
Monetaria(IPoM)de este miércoles,
pero hay quienes ya apuestan por
la trayectoria que seguira.

El equipo de Estudios de Banco
Santander estima que en julio el
alza sera de 50 pb, y plantean que
eseincremento podria ser el iltimo
de este ciclo.

SergioGodoy, economista jefe de
STF Capital, comparte este cuadro,
pero alerta que “no es posible des—
cartar tampoco alzas adicionales
mas pequenas en las siguientes
reuniones”.

Claudia Sotz, economista jefa
de Tanner Investments, consi-
dera que, dado que los proximos
aumentos debieran ser menores a
losyarealizados, un potencial nivel
méximo de TPM podria ubicarse
entre 9,5% y 10%.

Desde BICE Inversiones prevén
el mismo rango, y contemplan
que este se mantendria hasta los
ultimos meses de este ano. Luego
iria disminuyendo gradualmente,
para cerrar 2022 en niveles en torno
a8,5%, y 2023 en 5,5%.

Ricardo Consiglio, de Zurich AGF,
es mas cauto, y espera que la TPM
no supere el 9,5%.
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La decisién fue
nuevamente adoptada
por unanimidad en el
Consejo.
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