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FUENTE: Banco Central / INE

Hilda Oliva « PULSO

Ipom de junio: economistas prevén ajuste ala
baja en proyeccion de inversion 2019

Alza seria menor al 6%. Para el PIB se anticipa que el Central puede poner un piso de hasta 2,75% en su rango de proyeccion. Sobre lainflacion, en tanto, ven que se
subiria a un nivel mas cercano a 3%. A pesar de esto, se apuesta aun sesgo mas neutral para la politica monetaria, en un escenario de mayor incertidumbre global.

C.ALONSO / P. TORO

—El crecimiento de 1,6% que
registré la actividad econémi-
ca durante el primer trimes-
tre de este afio terminé por
enfriar no solo los dnimos,
sino que también las proyec-
ciones de los mds optimistas.
Esto, porque tras conocer este
magro rendimiento de la ac-
tividad, los expertos comen-
zaron a ajustar nuevamente
sus proyecciones paraelario,
dejando muy atrds el 3,5%
previsto por Hacienda y ubi-
candose mds cerca de 3%, piso
del rango de crecimiento que
proyectd el Banco Central en
su Informe de Politica Mo-
netaria (Ipom) de marzo. In-
cluso este nuevo escenario
abrio la puerta para que la
economia crezca bajo 3%.

Si bien desde el gobierno el
ministrode Hacienda, Felipe
Larrain, ha salido a defender

=

® ;Qué paso6? El Banco
Central entregara el proxi-
mo 10 de junio, el segundo
Informe de Politica Mone-
taria del afo.

® ;Qué se espera? Los
economistas proyectan
que el BC ajustara su pro-
yeccion de crecimiento a
la baja, mientras que para
la inflacion deberia haber
una correccion al alza.

® ; ;Cudl serd su mensaje
para la tasa de interés? ?
Se espera que reafirme el
sesgo de neutralidad mo-
netaria. Con ello, se con-
solida la visién de que ha-
bra una mantencion pro-
longada.

su proyeccion de PIB 2019 de
3,5% llamando a no sobre
reaccionar adatos particula-
res de un trimestre, lo cierto
esque el escenario cambio: la
guerra comercial entre China
y Estados Unidos se agudizo
esta semana afectando las
perspectivas globales, y de
Chile.

De hecho, el precio del cobre
-principal exportacion de
Chile- retrocedit 1,8% en la
semanacerrandoen US$2,68
la libra, ubicandose en mini-
mos desde principios de afio,
mientras que desde la pre-
sentacion del Ipom de marzo,
el metal ha caida 8,9%
(US$2,94 1a libra en prome-
dio). Todo esto, a su vez, are-
percutid en la trayectoria es-
perada para la politica mone-
taria delos principales bancos
centrales del mundo, donde
ahora lo que prevalece esuna

DEMANDA

PIB 2019 INTERNA INVERSION CONSUMO IPC PIB2020 PIB2021
IPoM marzo 3,0-40 37 6,2 3.3 2,6 30-40 275-375
A.Alarcon 2,75-35 35 5 3 28 3,0-4,0 3,0-4,0
BCl 3,0-375 =5 5 3 28 30-40 3.0-40
BICE 275-35 31 43 38 28 325-425 275-3]75
Eurcamerica 275-35 34 58 2 27 275-375  30-40
Fynsa 30-375 33 32 31 29 275-375  275-375
Rojasy Asociados ~ 3,0-3,75 33-37 4,7-5 3133 29
Tanner 30-375 36 6 3 28 3040  275-375
U.GabrielaMistral ~ 2,75-3,5 4 5 35 B 25-35 2,75-375

mayor expansividad, es decir,
mantencion prolongada sin
descartar incluso recortes.
De todo este giro deberd dar
cuenta el instituto emisor el
préximo 10 de junio cuando
ante la Comision de Hacien-
da del Senado, presente el se-
gundo Informe de Politica
Monetaria del afio.

INVERSION MAS ACOTADA.

Los economistas consultados
esperan que el ente rector
ajuste su prevision de PIB
2019desdeel 3%y 4% proyec-
tado en marzo a uno que fluc-
tae entre 2,75%-3,5%, mien-
tras que otros esperan que
seade3%a3,75%. Paralasva-
riables de la demanda inter-
na, los expertos coinciden en
que habrd un ajuste a la baja
para la inversion. Esto luego

que el primer trimestre esta
variable creciera solo 2,9%.
Lamayoria prevé que pase de
6,2% a un nivel entre 5,8% y
3,2%. EI consumo, en tanto,
no deberia sufrir grandes
ajustes manteniéndose las ex-
pectativasen niveles de 3,2%
promedio.

IPC Y POLITICA MONETARIA.
Elrecrudecimiento de la gue-
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“El escenario externo es el principal factor
quellevara al Banco Central harecortar su
proyeccién de crecimiento 2019".

ANTONIO MONCADO
Economistade BCI

b ?-,;
=

“El mensaje seria un tono neutral de la politica

monetaria por al.mm. lo que se traduciriaen

dadelaTPMa

“Sera un mensaje de prudencia sin un sesgo
definido en su direccion respecto de latasade

interés, pero dejando entrever que frenteaun

mayor debilidad

PATRICIOROJAS
Economista de Rojasy Asociados

“Las

estos niveles”.

SERGIO GODOY
Economistajefe de Tanner

“El precio del cobre sera mas bajo que el
ultimo II_’oM. Anosotrosnosvaa impat_:tar

China, q tieneuna a
labaja”.
ALEJANDRO ALARCON
Acadeémico delaUniversidad de Chile
j con

un cobre entorno aUS$3 lalibra, pero
dado esta situacion deberiallegar a

US$2,6 lalibra”.

ERIK HAINDL
Académico delaU. GabrielaMistral

rracomercial también ha re-
percutido en el tipo de cam-
bio. Durante lasemana pasa-
datocd los$700, aunque lue-
go retrocedié para cerrar el
viernes en $694,8. Para los
expertos, estatendencia alcis-
ta se deberfa mantener en el
corto plazo afectando las
perspectivas para la inflacion
del afio. Si en marzo, el Cen-
tral proyectaba un IPC anual

Politicamonetaria
Se anticipa que se
podria consolidar una
mantencion prolon-
gadadelaTPM.

de 2,6%, ahoralos economis-
tas esperan que suba a un
rango de entre 2,7% y 3%.

En cuantoala politica mone-
taria, los expertos coinciden
en que el BC profundizard su
mensaje de neutralidad ex-
presado en la tiltima Reunién
de Politica Monetaria. De esta
manera se consolidard una
mantencion prolongada in-
cluso hasta el segundo se-
mestre del proximo afio.
Sergio Godoy, economista jefe
de Tanner, sostuvo que “el
mensaje serfa de un tono neu-
tral de la politica monetaria
por ahora, lo que se traduci-
ria en una mantencion pro-
longada de la TPM a estos ni-
veles”.

Patricio Rojas, economistas
de Rojas y Asociados, puntua-
1iz6 que el BC entregara “un
mensaje de prudencia sin un
sesgo definido en su direc-
cionrespecto delatasadein-
terés, pero dejando entrever
que frente aun escenario ex-
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terno de mayor debilidad po-
dria considerar un relaja-
miento monetario”. De esta
manera, para los economis-
tas, el escenariodeun proba-
ble recorte en la TPM no es
descartable. Esmds, elacadé-
mico de la Universidad de
Chile, Alejandro Alarcon, ase-
ver6 que el BC “mantendrd la
tasa durante este afio, pero
hay que estar atentos al dis-
curso, porquea estas alturas,
dado la desaceleracién que
estd teniendo la economia
mundialy lasituacién politi-
cachilena, que esmuy fragil,
podria insinuarse una baja
enla tasa de interés”. @
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Si bien el escenario cen-
tral es que la tasa de inte-
rés se mantenga, algunas
voces ya comienzan a ins-
talar la opcién de un
recorte en 2020.



