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GRUPO DE POLITICA MONETARIA RECOMENDO MANTENER LA TPM EN 4,5% EN MEDIO DE UNA ECONOMIA CHILENA MAS DEBIL DE LO
PREVISTO

Patricia Schiiller Gamboa Septiembre 07, 2026

Comparte esta noticia

El Grupo de Politica Monetaria (GPM), integrado por Eugenia Andreasen, Carlos Budnevich, Humberto Martinez, Juan Pablo Medina y Andrea Tokman, recomendé este
lunes 7 de septiembre al Banco Central mantener la Tasa de Politica Monetaria (TPM) en 4,5%. Esto en un escenario marcado por una actividad econémica local mas débil

que la anticipada y una inflacién sin sorpresas significativas, aunque con riesgos al alza en el corto plazo.

Segun el comunicado, el escenario internacional continta caracterizado por una resiliencia econémica pese a la elevada incertidumbre geopolitica y a condiciones financieras
internacionales restrictivas. El conflicto entre Estados Unidos e Iran ha mantenido elevados los precios de los combustibles y la aversién al riesgo. Mientras los principales
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bancos centrales han adoptado una orientacién mas restrictiva ante la persistencia de las presiones inflacionarias.

“El escenario contintia presentando riesgos en direcciones contrapuestas para la politica monetaria”, sefial6é Juan Pablo Medina, integrante del GPM, en representacién
del grupo.

En el plano internacional, el GPM destaca que la actividad mundial ha mostrado una resiliencia mayor a la anticipada. Impulsada especialmente por la inversion vinculada a
Inteligencia Artificial, mientras persisten sefiales de desaceleracién gradual en China. En Estados Unidos, las declaraciones del presidente de la Reserva Federal, Kevin Warsh,
sobre la inflacién por sobre la meta como principal preocupacién de la politica monetaria, aumentaron la probabilidad implicita en los precios de mercado de un préximo
movimiento al alza de la tasa de la Fed. En la Zona Euro, la inflacién total se aceleré a 3,3% anual en agosto desde 2,9% en julio, lo que anticipa un nuevo aumento de tasas del
Banco Central Europeo esta semana.

Los precios de las materias primas permanecen elevados

Los precios de las materias primas permanecen elevados. El petréleo WTI se ubica en torno a US$90 por barril y el cobre contintia en niveles histéricamente altos, lo que sostiene
los términos de intercambio de la economia chilena.

En Chile, el PIB del segundo trimestre cay6 0,2% anual, con una inversién estancada y una moderacién del consumo. El Imacec de julio disminuyé 1,5% anual y 1,7% respecto del
mes anterior en términos desestacionalizados. La mineria registré una caida de 9,3% anual. Pero el Imacec no minero también retrocedié 0,3% anual, con caidas de 3,1% en la

industria manufacturera y 0,7% en los servicios.

“Los ultimos antecedentes muestran una debilidad de la actividad que comienza a extenderse mas alla de la mineria. Acompafiada por un mercado laboral deteriorado.
Y sefales de un eventual menor dinamismo de la demanda interna”, indicé Medina.

El mercado laboral, de acuerdo con el comunicado del GPM, arrastra un periodo prolongado de bajo dinamismo. La tasa de desempleo alcanzé 9,5% en el trimestre mayo-julio.
En este contexto, las proyecciones privadas de crecimiento para 2026 contintian ajustdndose a la baja, desde 2% en abril a 1,3% en agosto, seglin la Encuesta de Expectativas
Econdmicas. Con expectativas de expansion del PIB por debajo de 1% tras el dato de julio.

Tipo de cambio

En cuanto al tipo de cambio, el peso chileno se aprecié durante parte de agosto hasta cerca de $915 por délar, apoyado por el precio del cobre. Pero revirtié esa tendencia en las
Ultimas semanas hasta superar los $930 por délar. En un contexto de mayor fortaleza global del délar y expectativas de una politica monetaria mas restrictiva en Estados Unidos.

Sobre la inflacién, el comunicado precisa que la variacién mensual del IPC de julio fue 0,1%, por debajo de las expectativas de mercado de 0,2%. Mientras que la inflacién anual
descendié a 3,5% desde 4,3% en junio. La inflacién mensual sin volatiles, sin embargo, alcanzé 0,5%, mas del doble de lo esperado por la Encuesta de Expectativas Econédmicas. Las
expectativas de inflacién para diciembre se mantienen en torno a 4%, las a un afio levemente por sobre 3% y las a dos afios continian en 3%.

Con este panorama, el GPM recomendé mantener la TPM en 4,5%, sefialando que los préximos movimientos dependeran de la evolucién de la inflacion y sus
expectativas. Asi como de la actividad y la demanda.

SOURCE Texto: La Nacién/Foto: Aton
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