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BCCh Watch

Banco Central envia una potente sefial de compromiso
con la meta de inflacion al aumentar la tasa de politica
en 50 pb.

Sorprendiendo al mercado, que esperaba mayoritariamente una reduccion en el
ritmo de los aumentos de la tasa de politica monetaria (TPM) de 25 pb. el
Banco Central envi6 una potente seflal de compromiso con la meta de inflacion,
al aumentar la TPM en 50 pb y dejarla en 5%.

Estimamos que el efecto de esta sorpresa sera moderado y transitorio en el tipo
de cambio y marginal en las tasas de interés, particularmente las de corto plazo.

Consideramos que este es el Ultimo aumento de 50 pb. y que a partir de la
reunion de junio seguiran aumentos de 25 pb. hasta que la tasa se ubique en
5,75%.

La mantencién del ritmo de los aumentos en 50 pb. fue en gran medida una sorpresa,
particularmente después del registro de inflacién de abril, por debajo de lo esperado, y
declaraciones de personeros del Banco Central en el sentido de que los riesgos de
sobrecalentamiento eran menores en Chile que en otras economias emergentes.

En todo caso, esta es una clara sefial de compromiso con la meta de inflacion, y es
absolutamente coherente con la proyeccion de inflacion de 4,3% que el Banco Central
hizo en el Informe de Politica Monetaria de marzo.

Esperamos un efecto moderado y transitorio en el tipo de cambio, ya que aunque
cambia la trayectoria de los aumentos, estimamos que no altera el objetivo de mediano
plazo de ubicar la tasa en un nivel neutral. Igualmente, esperamos un efecto moderado
en las tasas de interés, particularmente de corto plazo. Las nominales por aumento de
la tasa interbancaria, y las reales por reduccion en las expectativas inflacionarias que
debe darse luego de este potente mensaje del Banco Central.

Este seria el Ultimo aumento de 50 pb, ya que a partir de la proxima reunion esperamos
alzas de 25 pb, hasta que la tasa se ubique en 5,75% en agosto y se mantenga en este
nivel hasta diciembre.
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