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Oberaddfés y GPM ap;iestan

por quinta baja de la tasa de
interés en el ano, a 2,25%

Pablo Guarda Velasco

Tras varias semanas en las
que se reabrio el debate en-
tre los agentes del mercado
en relacién a la trayectoria
futura de la Tasa de Politica
Monetaria (TPM), finalmen-
te elsorpresivo dato de infla-
ci6n en junio (-0,4%), fue el
empujoén definitivo que des

nivel6 la balanza entre los
expertos hacia la necesidad
de un nuevo impulso mone-
tario por parte del Central.

Asilo ratificé laltima En-
cuesta de Operadores Finan-
cieros (EOF) del ente rector,
en la que si bien los consul-
tados esperan una manten
cion en la reuni6n de hoy,
ahora prevén que el Consejo
bajari la tasa de interés en 25
puntos base entre agosto y
octubre de este afo, llevin-
dolaa 2,25%, que de concre-
tarse implicaria la quintare
duccion en lo que va del ano
y sumenor nivel desde agos
to de 2010.

De acuerdo a economistas
de la plaza, el cambio en la
perspectiva es una clara reac-
cion al bajo nivel actual del
IPC (1,7% anual), pero res-
pecto a lo esperado para fin
de ano y en los proximos 12
meses.

Entre los resultados del
sondeo, se destaca que en la
distribucidn de respuestas,
un11,5% esperauna tasaaun

CHILECLIPRING CON

EVOLUCION DE LA TASA DE POLITICA MONETARIA

En%
550
375
2,0
2008 A0t
2010 on 2012

FUENTE: Banco Central

Agosto-
octubre

03 2014

»» El Consejo del BC se retine hoy. roro: RemaLDO URILLA

mas baja a octubre, llegando
a2%, mientras que a enero de
2018 este porcentaje alcanza
un 30% del total.

Por el lado inflacionario, la
EOF recoge una apuesta de
0,1% para julio, con lo que el

IPC anual bajarfa a 1,6%.
Mientras, en el plazo de 12
meses la estimacion de IPCes
2,5%, menor al 2,7% al que
apostola Encuesta de Expec
tativas del propio BC. Eneste
caso, un 33% incluso apues
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ta por una cifra menor. Por su
parte, en ¢l plazo de 12 a 24
meses, los operadores pro
yectaron un [PC en 2,8% por
tercera encuesta consecuti
va, con un 46% de los consul
tados esperando un menor
nivel atin menor (superior al
34,4% de la EOF anterior), lo
que deja entrever el riesgo
de un desanclaje de las ex
pectativas de los operadores
del mercado respectoaque ¢l
ente emisor llevara el [PC
anual a 3% -su meta- en el
horizonte de proyeccién.

GPM pide recorte hoy
Una reaccion mas radical
fue la que recomendd el
Grupo de Politica Monetaria
(GPM), dado que en su jun
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»Tras sorpresa negativa del IPC, los
agentes prevén un nuevo recorte
en proximos tres meses.

»Por su parte el Grupo de Politica
Monetaria recomendo reducir hoy
la TPM en 25 puntos base.

ta mensual, estimo necesa-
rio que el Consejo del ente
emisor debia bajar la tasa de
interés en la reunién que
sostendri hoy.

En sucomunicado, el gru-
po compuesto por Guiller-
mo Le Fort, Carlos Budne-
vie, Gonzalo Sanhueza,
Raphael Bergoeing y Tomads
Izquierdo, sefialé que “en
un contexto de inflacitn de-
creciente y bajo la meta, v
con brechas de capacidad
significativas y amplidndo-
se, el GPM recomienda una
bajade 25 puntos baseen la
TPM, manteniendo una po-
sicion flexible respecto de
las acciones futuras”, vota-
cién que no conto de todas
formas con la unanimidad
de sus integrantes (ver re-
cuadro).

Con todo, los antecedentes
de la reunion de hoy destacan
justamente el movimiento a
labajadelas expectativas de
mercado tanto para la infla
cién, como para la tasa de
interés, donde se sefalo que
“la menor inflacidn anual se
observa tanto en el compo
nente subyacente como en
el mds volatil™. Elreporte re-
conocié que “comparado con
el IPoM de junio, la inflacién
SAE se ubica (en junio) en
torno a lo previsto, mien-
tras que la inflacién total se
encuentra alrededor de 50
puntos base por debajo”. @

Izquierdo: No
se incluy6é mi
voto disidente

»» Molesto se mostré Tomds
Izquierdo, economista de Ge-
mines y miembro del GPM,
con el comunicado emitido
respecto aladecision del gru-
po, yaque asegurd que “pedi
de forma explicita que se pu-
siera un voto de minoria, por-
que yo no estaba dispuesto a
recomendar una baja de
tasa”. Tras enviar una queja
formal al GPM, manifesto que
“aparezco completamente
inconsistente cuando en la
radioy otros medios digouna
€083, Y aqui aparezco supues-
tamente apoyando otra pos
tura”. Respecto a su critica
por la recomendacion del
GPM, lzquierdo planted que
“apenas baja un poco el IPC
del piso del rango meta del
Banco Central viene un cler
to apuro por corregir”. Asi,
sefiald que “no veo que haya
una simetria correcta en la
reaccion cuando la inflacion
estd por arriba o por abajo
del rango™.

Con esto, advirtio que “se
puede afectar la credibilidad
del ente rector”, agregando
que “de hecho, me parece que
hay voluntarismeo politicoen
esto, técnicamente es muy
poco serio”.
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