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Nueva rebaja en la tasa de interés

nlinea con las expectativas del mercado, el Consejo del

Banco Central opto por una nueva rebaja (25 puntos ba-

se) tras los dos meses de pausa que siguieron alos anterio-
res recortes de octubre y noviembre.

Esta nueva disminucion naturalmente responde al marcado
menor dinamismo que ha mostrado nuestra economia especial-
mente en la segunda mitad de 2013, y que a futuro pareciera con-

tinuar inchiso de manera mas
pronunciada. Basta ver como
las proyecciones de creci-
miento para 2014 de los mayo-
res Bancos e Instituciones Fi-
nancieras hanido sisteratica-
mente cayendo.

Sibien hasta ahora lama-
yor parte de la caida en la de-
manda interna se explica por
una marcada baja en la inver-

sion la que de acuerdoa losindicadores coyunturales que conoce-
mos parainicios de 2014 atin continua, se deben considerarlos re-
cientes -y esperables- signos de un consumo menos dinamico, el
cualhabiasidomotor dela economialocal, delamanode unmer-
cadolaboral atin robusto pero que empieza a mostrar mayor hol-
gura. Por ejemplo, a través de un menor crecimientode las remur

neraciones reales.

Aeste contexto local se le suma un mundo desarrollado que se
espera retome lasenda del credimiento -de hecho el Fondo Mone-
tario Internacional aumento sus perspectivas de crecimiento-, pe-
se a algunos resultados mixtos en los tiltimos datos dados a cono-
cer, y cuya inflacion alin se mantienea raya, loque da para pensar
quelas politicas monetariassumamente expansivasque hanadop-
tado tomardn atin tiempo en ser retiradas.

Como contraparte la volatilidad y la salida de capitales, conla
consiguiente depreciacion de sus monedas, hasidola tonicade las
economias emergentes. En el caso chileno si bien la composicion
del déficit de cuenta corriente esmés favorable que el de otras eco-
nomiaemergentes, al poseer un mayor componente de Inversion
Extranjera Directay Menos Cartera, de todas formas se ha sentido
el cambio enel preciodel dolar (ymenos perotambién enotrasmo-
nedas), todo esto naturalmente de la mano de la reduccion en la
brechade tasas entre Chiley EEUU.

Por otra parte, con los antecedentes expuestos, y consideran-
do que las expectativas de inflacion de los privados para los proxi
mos 24 meses-porejemploreflejadas atravésde la Encuesta de Ex-
pectativas Econdmicas (EEE)y la Encuesta de Operadores Financieros
(EOF)-se encuentran ancladas en el centrodel rango meta del cen-
tral, es que el mercado anticipaba unarebaja enlatasarectora. Mas
aun, los agentes anticipan otra rebaja de 0,25pbdentro del afio.






