Macro
Grupo de Politica Monetaria recomienda al Banco Central
recortar la tasa de interés en 25 puntos base este martes

EL GPM cree “poco probable” que el instituto emisor realice una pausa en la reunién de mafana martes.
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Los integrantes del GPM: Carlos Budnevich, Andrea Tokman, Eugenia Andreasen, Tomas lzquierdo y
Juan Pablo Medina.
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Alineados con la ultima Encuesta de Expectativas Economicas (EEE) y la mas reciente
Encuesta de Operadores Financieros (EOF), el Grupo de Politica Monetaria (GPM)
recomendd al Banco Central reducir la tasa de interés en 25 puntos base (pb.) en
la reunién de este martes.

Con ello, la Tasa de Politica Monetaria (TPM) se ubicaria en un 5,75%.

“Internamente, los nimeros de actividad de los ultimos meses llevan a mejorar las
expectativas de crecimiento para el presente afo, mientras los Gltimos datos de
inflacién se han situado por sobre las expectativas de los agentes econémicos”, sefiala
el comunicado, mientras que en el plano externo se observan presiones inflacionarias
tanto en el alza del precio de los alimentos como en los costos de transporte
maritimo.

EL GPM estd formado por los economistas Tomas lzquierdo, Andrea Tokman,
Eugenia Andreasen, Carlos Budnevich y Juan Pablo Medina. Este ultimo voté por

la opcién de bajar el tipo rector en 50 puntos base.



Medina sefialé que para él, la cautela ya ha ido “primando”, y 50 puntos “ya es una
dosis cautelosa” si se mira el escenario de los ultimos seis meses. A su vez, lzquierdo
manifestd que si existen argumentos para un recorte “algo mayor’, pero que ‘es
prudente ir mas lento en la normalizacién de la politica monetaria”. Y sumé que el
comportamiento del délar en las ultimas semanas ‘es relevante” en la decision de

recortar la TPM.

En tanto, Tokman menciond estar “stiper de acuerdo con la precaucién’, en lo que
también estuvo a favor Budnevich, quien planteé que los efectos sobre los precios

“probablemente van a ser transitorios”.

Al ser consultados por la opcién de una pausa en el ciclo de recortes en la reunién de
mafana, esta fue calificada como “muy poco probable” La economista jefe de
Quifienco argumenta que en la Reunion de Politica Monetaria (RPM) pasada la
discusion estuvo entre 75 o 50 puntos. Hacer una pausa “seria una sorpresa’, dijo

Medina.

“Bajas sucesivas deberian estar directamente condicionadas a la evolucién de las
variables relevantes en el transcurso de los préximos meses”, sumaron desde la
agrupacion.

Los argumentos del comunicado

En el documento del GPM, se sefiala que el crecimiento para este afio “se lograria a
partir de un comportamiento diverso en lo que respecta a la demanda, con el
consumo sosteniendo su recuperacion y la inversion prolongando su ciclo contractivo

durante el presente afo”

En materia inflacionaria, el GPM resalta que la serie referencial de inflacién del Banco
Central se sitla dentro del rango meta tanto en su indicador total como en las
medidas subyacentes. A su vez, el tipo de cambio ha corregido a la baja desde sus
maximos recientes de marzo de este afo, y se mantiene con alta volatilidad en

niveles algo por sobre los $ 900.

‘A pesar de ello, el nivel promedio de los Gltimos meses aun estaria generando
alguna presion sobre los precios transables, segin lo registran los ultimos datos

conocidos para el IPC”, explican los economistas.

Y suman que “s6lo de consolidarse una tendencia adicional a la baja,
condicionada a la evolucion de diversos factores externos e internos, podria
traducirse en efectos positivos sobre la inflacion de bienes y servicios

importados hacia la aultima parte del afio”.

En el caso del panorama internacional, el comunicado destaca que en Estados Unidos
el desborde inflacionario ha sido prolongado y que la inflacion se ha mantenido entre
3%y 3,5% a lo largo de todo el Gltimo afno. “Todo indica que la Gltima etapa en el
control inflacionario sera la mas desafiante, en un contexto de politica fiscal
fuertemente expansiva y un sector servicios que aln no da muestras de una

desaceleracion sostenida”™



