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1. TASA DE POLITICA MONETARIA: Consejo del Banco
Central recorté la TPM en 25 puntos base, y senhala que
proceso de normalizacidbn monetaria continuara hasta
alcanzar el nivel neutral en la tasa de interés.

2. MENOR ACTIVIDAD: De acuerdo con el ente rector, los
dltimos datos de actividad econdmica evidencian una
reversion de algunos de los factores de oferta que dieron
impulso a la economia a inicios de ano.
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En una decision adoptada por unanimidad, el Consejo del
Banco Central resolvio recortar la Tasa de Politica Monetaria
(TPM) en 25 puntos base (pb) en la reunion de Politica
Monetaria de Julio del presente ejercicio.

Con esta rebaja en la TPM, la principal tasa rectora en la
economia se ubica en 4,75% nominal anual.

Esta era una decision ampliamente esperada por el mercado,
y se convierte en el primer recorte en la tasa de interés desde
diciembre de 2024, cuando el Consejo del ente rector acordo
— también por la unanimidad de sus integrantes- un recorte
en la tasa de interés de 25 pb, desde 525% a 5% nominal
anual, nivel en el que se ubicaba hasta ahora.

En esta oportunidad, el Consejo del Banco Central destaco la
menor presidn sobre los precios en el margen, agregando
que “en junio, la inflacion total se ubicé por debajo de lo
anticipado en el dltimo IPoM.

En dicho mes, el IPC tuvo una variacion mensual negativa de
-0,4%, reduciendo su incremento anual a 4,1%".

Evolucion de la TPM y de la Inflacion
(Var. % Anual)

w—— |riflacién Anual TPM

ANALISIS

14,0

12,0

Fuente: Elaboracién propia, con informacién del Banco Central.
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El Banco Central advierte que “la caida mensual se concentro
en el componente volatil de la canasta, principalmente en
alimentos y algunos bienes.

De hecho, la inflacidon subyacente —que excluye los precios
volatiles— tuvo una variacion mensual nula —que resultd
mayor que lo previsto—, con un incremento anual que se
ubicd en 3,8%".

Por otra parte, y en relacion con las expectativas de inflacion a
dos anos plazo, estan se encuentran ancladas en 3% anual.

De acuerdo con el ente rector, “la actividad ha evolucionado
en linea con lo proyectado en el IPoM de junio.

En mayo, el Imacec no minero crecid 2,4% anual y cayo 0,2%
mes a mes en suU serie desestacionalizada.

Esta cifra siguid evidenciando una reversion de algunos de los
factores de oferta que dieron impulso a la economia a inicios
de ano”.

Lo anterior se traduce en una visibn Mas pesimista que la
existente en las reuniones anteriores, dando cuenta que el
ritmo de crecimiento econdmico se estad desacelerando, pese
a que, por el lado de la demanda, “indicadores de alta
frecuencia muestran que el consumo privado y la formacion
bruta de capital han continuado creciendo en los ultimos
meses, la dltima via el impulso de los grandes proyectos de
inversion”.

ANALISIS

Por otra parte, pero relacionado con lo anterior, en el ente
rector estdn conscientes de la debilidad del mercado laboral,
pues senala que “el mercado laboral da cuenta de una lenta
creacion de empleo y un incremento de la tasa de
desocupacion, en un escenario donde se ha mantenido un
elevado crecimiento de los salarios”.
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En tanto, en el mercado financiero local, “en el mercado
financiero local, en comparacién con la ultima Reunidn, las
tasas de interés de corto y largo plazo presentan variaciones
acotadas, mientras que el peso se ha depreciado” agregando
que “se informa de cierta recuperacion de la demanda en el
segmento hipotecario”.

Finalmente, el comunicado del Banco Central sehala que “de
concretarse el escenario central del IPoM de junio, en los
proximos trimestres la TPM ird aproximandose a su rango de
valores neutrales”.

Cabe destacar que aun retan tres reuniones de politica
monetaria en el presente ejercicio, en los meses de
septiembre, octubre y diciembre préoximo.

ANALISIS

Gustavo Diaz
Economista
Investigador Instituto Libertad
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