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RPM del mes de junio: Banco Central reduce tasa de politica en 50 pbs

e Con el recorte de 50 pbs a la Tasa de Politica Monetaria (TPM) llega a 0,75%, un nuevo minimo histarico.

e La decision se explica por factores domésticos: indicadores de caida en la actividad econdmica para el
segundo trimestre y presiones inflacionarias a la baja.

e El Consejo del BCCh pasa de un sesgo a la baja a uno claramente neutral, pero adicionalmente seiiala que

la pausa sera prolongada.

o Estimamos que la TPM se mantendra en este nivel hasta el primer trimestre de 2010, cuando comenzara

un ascenso gradual.

En su reunion de politica monetaria del mes de junio, el
Consejo del Banco Central de Chile decidi6 recortar en
50 puntos basicos la tasa de politica monetaria, en linea
con las expectativas del mercado. Con esta reduccion,
la tasa se ubico en 0,75%, alcanzando un nuevo minimo
histérico desde que se nominalizé la politica monetaria.

Los argumentos que sustentan la decision del Consejo
se refieren al ambito doméstico. En actividad econémica
se indica que los datos disponibles para el segundo
trimestre del afio presentan caidas interanuales. En
inflacion se sefala que los indicadores de precios
siguen mostrando una caida en las presiones
inflacionarias, agregando que se esperan bajos registros
de inflacion para los pr6ximos trimestres.

En cambio, con relaciéon a la situacién internacional, se
sefiala que se observan signos de estabilizacion de la
actividad real y recuperacién en las bolsas y en los
precio de las materias primas.

Claramente, lo mas relevante del comunicado es el
cambio de sesgo. Se pasa de un sesgo a la baja de las
anteriores reuniones a uno neutral. El Consejo ademas
precisa que la pausa sera larga, sefialando que “sera
necesario mantener el estimulo monetario por un tiempo
mas prolongado que el implicito en los precios de los
activos financieros”.

Valoracion: Consideramos que con esta reduccion
concluye el ciclo de recortes a la TPM. Estimamos que la
TPM se mantendra en el actual nivel hasta el primer
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trimestre de 2010, a partir del cual comenzara un
ascenso gradual en respuesta a la también gradual
recuperacion de la actividad econémica. En la medida
gue esperamos que durante 2010 la inflacion se
mantendra alrededor del piso del rango meta del BCCh y
gue el crecimiento del producto estara por debajo del
crecimiento del producto tendencial, pensamos que al
cierre de ese afio la TPM se ubicara en torno a 2%.
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