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Itau prevé que PIB 2016
se corregiria a la baja
tras revision de cuentas
nacionales

» El cambio de afio base en las
series del INE implicaria una
expansion menoral,5%.

» En el mercado crece la opcion
de un Imacec menor a 1% en
enero, tras datos sectoriales.
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El cambio de afio base anun-
ciado hace un tiempeo por el
Instituto Nacional de Esta

disticas respecto a sus Indi-
ces Covunturales de Sectares
Econdmicos, si bien estard
en linea con la publicacién
-el 20 de marzo- de la nue-
va Compilacién de Referen-
cia de Cuentas Nacionales
(CCNN) del Banco Central,
también afectard algunas se-
ries yaregistradas porla ac-
tividad nacional hacia atrds,

Eneste sentido, Miguel Ri-
caurte, economista jefe de
Itad, calculd las revisiones a
las cuentas nacionales que se
pueden inferir de las nuevas
series sectoriales que publi-
ctiel INE estasemana, en las
que compara las pondera-
ciones anteriores (2008} con
las nuevas (2013), llegandoa
la conclusién que habria
unaleverevisiénalabajaen
el PIBdel afto 2016 (que pre-
liminarmente se ubicd en
1,5%), incidida principal-
mente por los sectores de
Mineria y Comercio.

En tanto, sostiene que el
ente rector no realizaria
grandes revisiones al PIB
2014 producto del cambio
en las cuentas nacionales, y

aplicaria una revision al alza
(respecto de la cifra oficial de
2,3%) para el afio 2015, gra-
cias a mejoras en minerfa,
manufactura y comercio.
“Para tomar un ejemplo, la
mineria mostré un mejor
desempefio el afo 2015 se-
gun las series nuevas (0,7%)
respecto de lo que mostra-
ban las series anteriores
(-0,3%). Si esta revision se
plasma en las cuentas na-
cionales nuevas, podriamos
ver una revision cercana a
0,2 punto porcentual gra-
cias a mineria en el ano
2015", explica el experto.

Datos bajo lo esperado
Justamente ayer el INE pu-
blict la segunda parte de
sus datos sectoriales parael
mes de enero, en el que in-
formo que Comercio (que
ahora incorpora al mino-
rista los datos mayoristas
del sector) avanzd 1,9%
anual en dicho mes, mien-
trasque las ventas de Super-
mercados crecieron1,8%en
igual periodo.

De esta forma, varios agen-
tes del mercado reconocie-
ron la opeidén cada vez ma-
yor de que el Imacec del pri-
mer mes del afio sea menor
a 1%, ratificando la idea de

un comienzo del afio mads
débil de lo esperado, suma-
do a un febrero que trans-
versalmente se espera sea
negativo,

En esta linea, desde Banco
Santander advirtieron que
“a partir de los datos cono-
cidos hoy (aver) que repre-
sentan masdel 60% del pro-
ducto, actualizamos nues-
tra estimacion de Imacec de
eneroa 0,7%".

Cifra idéntica a la espera-
da por Alejandro Alarcon,
economista de la Universi-
dad de Chile, quien afiade
que “de todas maneras serd
bajoel 1%".

Asimismo, Bice Inversio-
nes comenta que “los indica-
dores sectoriales se ubica-
ron por debajo del consenso
de mercado y de nuestra es-
timacién preliminar, hecho
que nos lleva a prever una
variacion anual para el Ima-
cec de enerode 0,8%".

Por su parte Cristébal
Gamboini, economista de
BBVA Research, proyecta
que el crecimiento de enero
estard en 1%, pero sin des-
cartar una cifra levemente
menor, influido justamente
por Jos datos sectoriales por
debajo a lo esperado por el
mercado.®
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