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P El actual consejo del Banco Central, durante su exposicion ayer ante la Comisién de Hacienda del Senado.

BC ratifica
repunte en 2018,
independiente del
resultado electoral

Entidad mantuvo estimacién de alza del PIB entre 2,5% y
3,5% el proximo afio. Mario Marcel dijo que la entidad no
considera “supuestos politicos” en sus proyecciones.

Pablo Guarda V.

En medio de un debate na-
cional marcado por el ciclo
electoral, a menos de dos
semanas de la segunda
vueltade los comicios pre
sidenciales, el Banco Cen-
tral presenté ayer ante el
Senado su Informe de Poli-
tica Monetaria (Ipom) co-
rrespondiente a diciembre
y el Informe de Estabilidad
Financiera del segundo se-
mestre (ver pigina 25).La
cita fue la altima con la par-
ticipacion del actual vice-
presidente Sebastiin Claro,
quien deja la institucién este
mes, tras 10 afios en el BC.
Tal como lo habia plantea-
do en su Ipom de septiem
bre, el consejo del ente rec-
tor reafirmé un escenario de
recuperacion para Chile con
un PIB que crecerd dentro
del rango de 2,5% a 3,5% en
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2018, con lo que prdctica-
mente duplicard el creci-
miento de 2017, ajustado a
1,4% por el BC, desde un ran-
go de 1,25%-1,75%. De con-
firmarse esta cifra, serfa el
registro mis bajo desde la
recesion de 2009 (-1,6%).
Segiin el BC, lamejoraenel
desempefio el préximo afio
se fundamenta principal-
mente en un “escenario ex-
terno favorable, el fin del
ajuste de la inversiéon mine-
ra y habitacional, la ausen-
cia de desbalances macroe-
condomicos relevantes y una
politica monetaria clara-
mente expansiva”, segin lo
planteé el presidente de la
institucién, Mario Marcel, al
exponer a la Comisién de
Hacienda del Senado.
Enese contexto, consulta-
do el presidente del consejo
del Banco Central asegurd
que las estimaciones del

Banco no consideran expec
tativas sobre el resultado de
la eleccidn presidencial.

“Nuestras proyecciones no
hacen supuestos politicos.
No se apoyan en supuestos
sobre el comportamiento de
las expectativas”, declars,
agregando que aunque en
las encuestas a empresarios
y consumidores se recono
cen mejores sefiales a futu-
ro, “el optimismo hacia ade-
lante se puede apoyar en
multiples razones, nosotros
no estamos en condiciones
de interpretar eso”.

Con todo, el Banco Central
siplanted una “nota de cau-
tela” respecto a su escenario
de proyeccidn, senalando
que el aumento de algunos
indicadores de confianza “se
relacionan principalmente
con mejoras de las expecta-
tivas futuras para el desem-
pefio del pais vy de los nego-
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PLAN ESTRATEGICO Marcel detall6 ayer suplanestratégico
para la entidad, con cinco focos: fortalecer el liderazgointetectual
del BC, impulsar una nueva estrategia de comunicaciones;
fortalecer el gobierno corporative, incorporar cambios tecnologicos
ytransformar al banco enun empleador de excelencia
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INFORME DE POLITICA MONETARIA DICIEMBRE 2017
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cios, mis que conla percep-
¢ién de una mejor situacion
actual”,

(Efecto politico?

Si bien entienden que el
Banco Central no puede en-
trar de lleno en la discu-
sién politica, debido a su
mision institucional y auto-
nomia, desde el mercado
analistas plantearon que el
desempenio de la economia
en 2018 no es indiferente
al resultado de la eleccion

trayectoria de la inversién
privada podria ser menor”.

Por su parte, Nathan Pin-
cheira, de Fynsa, planteé
que aunque las elecciones
generaran efectos, “noes ob-
vio loque ocurrird en las ex-
pectativas de ganar uno u
otro candidato, ya que en el
escenario externo hay mu-
chos elementos que estin
jugando a favor”. Con esto,
Pincheira recordé que mis
allade quiéngane el 17 de di-
ciembre “ninguno de ellos

presidencial. tendr4 mayoria en las cd-

Alejandro Fernindez, de maras en el Congreso”, por
Gemines, que “esta loque reformare-
es la primera vez que el es-  querird un “amplio consen-
cenario politicoes tandeter-  so”. Agrego, en todo caso,
minante enel ", “quesil vuel-
incl quesiSe- venaestar i elefec-
bastidn Pieraganaen 2018, to podria ser de -0,5% en el

el PIB podria avanzar 3% o
mads, mientras que con Ale-
jandro Guillier el crecimien-
to serfa solo de 2% a 2,5%.

“El BCtiene en este [pomel
mismo escenario base de
septiembre, que tenia inter-
nalizado un triunfo de Pi-
nera, que es lo que refleja la
mejoria en las expectativas”,
indic6, agregando que “ellos
nohacen proyecciones poli-
ticas, porque no han necesi-
tado hacerlo. Marcel fue cla
ro esta mafana, la expecta-
tivas han mejorado sin
respaldo de datos que las
avalen”.

Alejandro Alarcén, delaU.
de Chile, sostuvo que “el
centroen 3% para 2018 noes
independiente del resultado
electoral, ya que las expec
tativas son fundamentales, y
si estas evolucionan mal, la

PIB de 2018 , basicamente
ligade a una menor inver-
sién”. De la misma manera,
Alaredn planted que expec-
tativas que no se recuperan
para el préximo afio supon-
drdn una inversién de solo
2,5%, menor al 3,1% que pro-
yecta el Banco Central.
Sebastidn Cerda, de
CorpResearch, dijo que “a
lomas, la eleccién en el cor-
to plazo puede dar impulso
a ciertos activos por efecto
de expectativas, pero el im-
pacto de eso sobre el creci-
miento de corto plazo debe
ser limitadoy dificil de cuan
tificar (...) el BC jamis se
arriesgaria a hacer un ejer-
cicio de ese tipo™. Asi, re-
marc6 que “otra cosa es si
hay cambios significativos

Se mantiene
tasa en 2,5%

La alta volatilidad del IPC
los ultimos meses generd
expectativas encontradas
en el mercado respecto a la
necesidad de llevaradelan-
te un recorte en la tasa de
interés, pero el Ipom de di-
ciembre cerr6 la discusién
repitiendo la misma visién
de septiembre. “La TPM se
mantendrd en torno a sus
niveles actuales y comenza-
rd a aumentar hacia su ni-
vel neutral solo una vez que
la economia empiece a ce-
rrar la brecha deactividad™.
Asi, con un 2,5% de tasa el
BC esperaque la inflacion se
mantenga en torno a 2%
anual el primer semestre de
2018, y luego se acerque al
3% a medida la economia
alcanza su potencial.

“Las expectativas
hanmejorado (...)
anticipandoun
desempeiio futuro”.

MARIO MARCEL
PRESIDENTE DEL BC

“No hay duda alguna
que laeconomiava
acelerando al interior
del afio”.

en las politicas as,
pero eso lleva tiempo™.

NICOLASEY
MINISTRO DEHACIENDA
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