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PIB crecerfa entre 0,5% y 1,5%
en 2020, e inversién anotarfa
mayor cafda en seis afios

Un pobre escenario delined el
Banco Central para la economia
hacia adelante. Estima que la
actividad tendra una caida anual
de 2,5% en el cuarto trimestre
de 2019, la que se concentrard
en octubre y noviembre. Di-
ciembre deberia mostrar un
desempefio algo mejor, pero
existe una alta incertidumbre en
torno a esa proyeccion.

Con ello prevé un crecimiento
del PIB de 1% este afio, el peor
desempeio desde 2009, cuando
la economia cay6 1,6%, golpea-
da por la crisis subprime. Para
zuen, en tanto, anticipa un
crecimiento del PIB de entre
0,5%y 1,5%. La proyeccion
tiene un piso mas bajo que la del
Gobierno, que prevé una expan-
sion de entre 1%y 1,5%.

Para 2021, en tanto, el Banco
Central proyecta un crecimiento
de entre 2,5% y 3,5%.

Una de las proyecciones que
mas llamaron la atencion de
los aconomistas fue el recorte
en la proyeccion de creci-
miento de la inversién para el
préximo aiio, desde un creci-
miento de 4% previsto en
septiembre, antes de la crisis
social, a una caida de 4%, Esta
seria la mayor baja de la
inversién desde 2014, cuando
retrocedio 4,8%.

Esto es coherente con la
mayor incertidumbre y el
agudo deterioro de a con-
fianza empresarial, los ma-
yores costos que enfrentan
las empresas y el deterioro
e e g

El mal d fio enel
iiltimo trimestre de 2019 en-
trega un bajo nivel de partida

para la economfa en 2020, dice
o Banco Central

explicé el presidente del
Banco Central, Mario Marcel.

Los impactos negativos sobre
la inversién se compensan,

si bien en el
primer trimestre de 2020 la
actividad volver a crecer
respecto del cuarto de este afio
—evitando asi Ia recesion
técnica—, si habra dos trimes-
tres consecutivos de caidas en
comparacién interanual (cuarto
de 2019 y primero de 2020).

. por la continua-
6 te los raides broyectos
de inversién mineros ya inicia-
dos y el significativo aumento
de la inversion piiblica.

El consumo, en tanto, crece-
¥ solo 1,1% el préximo afio,
mientras que en septiembre se
esperaba una alza de 3,1%.

BC estima desempleo sobre
el 10% a inicios de 2020

En un escenario marcado
por el efecto del estallido
social, el Informe de Politica
Monetaria (IPoM) no solo
aplicd un fuerte recorte a las
proyecciones de crecimiento
de Chile. También prevé un
sombrio escenario para el
mundo del trabajo, anticipan-
do tasas de desempleo supe-
vior al 10% para principios del
préximo aiio.

El ente emisor dijo que de
acuerdo con un sondeo entre
unas 1.400 empresas que se
entrevistan en el marco del
Informe de Percepciones de
Negocios (IPN), "mas de la
mitad de los encuestados cree
que su dotacion se revisard a
Ia baja en el 2020, aunque la
mayor parte de ellos estima
que la revision sera leve, Con-
sultados por las razones del

amplia mayoria lo relaciona
con fos cambios tras el 18 de
octubre”.

También recordo las cifras de
la Direccién del Trabajo (DT) de
noviembre, las cuales mostra-
ron un aumento de casi 13% en

el nimero de finiquitos labora-
les, lo que se explica casi en su
totalidad por despidos por
necesidad de [a empresa

“De mantenerse la relacion
histérica entre la demanda de
trabajo y la actividad, y de no
producirse cambios significati-
vos por el lado de la oferta, la
tasa de desempleo podria
superar el 10% a inicios del
2020", advirtio.

Sostuvo que en la medida
que la actividad mejore durante
el proximo afio, esta cifra
podria reducirse gradualmente,
en lo que también cooperaria el
apoyo de la expansividad mo-
netaria y fiscal

Aunque advirtio que al cierre
estadistico de este TPoM no se
disponia de informacion de los
sueldos durante octubre, con-
Signd que es previsible una
reduccion de los ingresos de las
personas, por conceptos de
comisiones por ventas, horas
extraordinarias, turnos de tra-
bajo que no pudieron realizarse y
trabajaclores no asalariados que
no pudieron efectuar sus activi-
dades de forma habitual.

Sube proyeccion de inflacién
a 3,6% el préximo afio

"Si bien prevemos que la
relevante desaceleracion del
crecimiento ampliard la brecha
de actividad en el horizonte de
politica monetaria, presionando
ala bajaa la inflacion, los
impactos financieros de la
mayor incertidumbre, asi como
los efectos mas persistentes de
la depreciacion del peso, au-
mentaran las presiones infla-
cionarias en el horizonte de
politica”, dijo el Banco Central
en suinforme.

En el escenario base se
proyecta que durante el 2020
la inflacion alcanzara niveles
cercanos a 4% por el alza del
délar. Luego, espera que la
inflacion se ubique en 3,6% a
fines del préximo afio, mien-
tras que en septiembre pasado

anticipaba que llegaria a 2,8%.

En coherencia con la inter~
vencién cambiaria y la conver-
gencia de la inflacién a la meta
de 3% en el horizonte de dos
afios, el BC mantuvo la TPM en
1,75% en su reunién del miér-
coles y prevé que se mantenga
en los proximos meses

“Consideramos que el esti-
mulo monetario es el adecuado
para el logro de la meta de
inflacién, teniendo presente el
estado actual del impulso fiscal
y la politica cambiaria. Las
expectativas de mercado, que
no anticipan mayores ajustes en
Ia TPM y que mantienen una
expectativa de inflacion a dos
aiios plazo en 3%, son coheren-
tes con este diagndstico”,
sostuvo el banco.

Recorté la proyeccién de crecimiento para este afio y 2020:

Banco Central hace llamado
al mundo politico para sellar
acuerdos y evitar respuestas
populistas ante la crisis social

Aunque el organismo descarté una recesion, admitié que este escenario puede
cambiar de persistir la violencia, la postergacién de reformas, los conflictos entre la
oposicién y el oficialismo, con sus efectos en el desempleo y una mayor inflacién.

A DE LA JAS

P. PALACIOS y D. LEFIN

“Lo peor que le puede pasar a
una crisis social y politicaes que
se combine con una crisis econé-
mica”, advirtié ayer, en un men-
saje inusualmente mds politico,
el presidente del Banco Central,
Mario Marcel, durante la pre-
sentacién del Informe de Politica
Monetaria (IPoM) en el Senado.

Aunque aclaré que en sus
calculos no esta contemplado
entrar en una temida recesion
técnica en el primer trimestre de
2020, como algunos expertos
anticipan, s llamé a los actores
politicos a cerrar las negociacio-
nes pendientes para despejar in-
certidumbres que pueden llevar
a ese camino recesivo.

“La capacidad paraevitar este
escenario no reside tanto en las
autoridades econémicas como
en el mundo politico”, sostuvo.

En medio de este escenario
de crispacion, Marcel recono-
cid también que fue el [PoM
mds dificil elaborar desde que
se implement en Chile el mar-
co de metasde inflacién princi-
pios de 2000. “Dificil en su
preparacicn, diffcil por las di-
mensiones dela incertidumbre
y dificil en su mensaje”, admi-
tiéalos scnﬁdnr
El

Bruto (PIB) del cuarto trimestre
e este afio se contraerd un 2,5%.
‘L

nos de los mayores shocks reci-
bidos en el pasado por la econo-
mia chilena”, recordd el jefe de la
entidad monetaria

No obstante, precisé que este
impactonoes consecuencia de las
‘manifestaciones y demandas ex-
presadas por la ciudadanfa, sino

“ La cooperacidén en el mundo
politico puede ayudar a reducir la
incertidumbre dando, al mismo
tiempo, un marco de mediano
plazo para las finanzas pitblicas y
respuestas a los problemas mds
acuciantes de la poblacion”.

céndose al 4% en el segundo y
tercer trimestre del préximo afio
(ver recuadro)

En un intento por graficar los
efectos dela actual crisis, ejempl
ficS quesi el desempleo persistie-
ra sobre 10%y la inflacidn se em-
pinara al 6% —el doble dela meta
del Banco Central—, el coeficien-
te de Gini, que mide la desigual-
dad enla distribucion del ingreso,
retrocederfa 27 afios, hasta los va-
lores que exhibia a
comienzos de los
noventa

“Los que mds

dos respecto del trimestre inme-
diatamente anterior, es decir, no
soncifrasnegativasen compara-
cién respecto de un afio atras.
Asi, para los ultimos tres me-
ses de este aiio, el instituto emi-
sor prevé una contraceion del 4%
frente a la expansion registrada
entre julio y septiembre pasado,
mientras que para el primer tri-
mestre del proximo afio estimé
un alza en torno a 15% respecto
del cuarto trimestre en curso.
“De no ocurrir asf, ya sea por la
persistencia de la violencia, por la
postergacién de reformas, por el

pueden perder son
los chilenos cuya
insatisfaccién y
demandas han
despertado en es
tos dfas”, enfatizd.

Pese aeste com-
plejo panorama,

MARIO MARCEL
PRESIDENTE DEL BANCO CENTRAL

de acciones “fuertemente disrup-
tivas”, como saqueos, incendios y
paralizaciones de servicios clave.
“Lo que se perdi6 de actividad
en el tltimo trimestre no se recu-
perar y el empleo se verd afecta-
do por ello. Existe evidencia que
ya en estos dos meses se ha pro-

del org
enfatizg que no eran portadores
de buenas naticias al ajustar la

ducido de
despidos y que cerca de un 60%
de las empresas anticipa reduc-

mayoria de sus per
remarcd que “el pais hoy i 4
que su Banco Central le hable con
franqueza, honestidad y respaldo
técnico, pues es a partir de ahf que
podré enfrentarse la crisis social

Bajo esos li Marcel

cionesdep 12020, in-
dicé Marcel

En ese contexto, advirtié que
la tasa de desempleo podria su-
perar el 10% a inicios del 2020
(ver recuadro).

En cuanto a 1.1 inflacién, esta
or efecto del

anticipd que el Producto Interno

se
traspaso del alza del délar acer-

Proyecciones del instituto emisor

Marcel enfatizé
que el mayor im-
pulso fiscal anun-
ciado reciente-
mente por el Gobierno, unido a
la ya alta expansividad de la po-
litica monetaria, contribuird a
contener el deterioro de la eco-
nomfa y a crecer entre 0,5% y
1,5% el siguiente afio.

Desestima
recesion técnica

“Conesteesfuerzo, laecono-
mia podrd volver a crecer
los préximos trimestres, aun-
quea un ritmo gradual, evitan-
do con ello una recesion”, dijo
Marcel a periodistas tras pre-
sentar el [PoM.

Aclard que la definici6n técni-
caderecesion esuna caida de ac-
tividad en dos trimestres segui-

P ¥ porresp
populistaso rvfnrmpac que afectan
Ia productividad y limitan la ca-
pacidad de crecer en el largo pla-
20, la economia se puede ver ex-

puesta a una recesion, sino a la
molongmon del desempleo y un
aumento de la inflacion”, pronos-
ticé Marcel.

Porello, precis6 que hay desa-
ffos inmediatos para reducir la
incertidumbre, en los que se re-
quiere del apoyo del Congreso.

“Los acuerdos sobre la refor-
ma tributaria, el proceso para
unanueva Constitucion y el des-
pacho del Presupuesto para
2020 son ejemplos claros de c6-
mo la cooperacién en el mundo
politico puede ayudar a reducir
la incertidumbre dando, al mis-
mo tiempo, un marco de media-
noplazo para las finanzas pibli-
cas y respuestas a los problemas
mas acuciantes de la poblacién”,
puntualizé.

En tal sentido, reflexion$ que
frente a cada tema de discusién,
los actores involucrados deben
preguntarse no solo qué pueden
ganar, sino también cudnto pue-
den perder.
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IPoM identifica impacto de la movilizacién social en las empresas

En los capitulos titulaclos "Disturbios sociales,
incertidumbre y actividad econdmica: evidencia,
canales de transmision e implicancias de politi=
ca” e "Impactos de la crisis social en las empre -
sas”, el Banco Central (BC) resume la evidencia
ociales se canalizan hasta las
compaiifas, y cémo en Chile el sector privado

de cémo las cri

esta respandiendo a ello.

Uno de los principales canales de distribucion
de la crisis que ve el BC es el directo, que es el
més evidente. Precisa que si hay un saqueo, se
destruye capital; si hay cortes de caminos, el
trabajador no puede trasladarse. *A nivel de

Péagina 1/2

toda la red productiva, inclusa las empresas que
no hayan sufrido pérdidas por empleo o capital
pueden verse afectadas si las demds empresas
que les proveen de bienes intermedios se han
visto afectadas”, explico.

Destaca que de acuerdo con una encuesta
que hizo el BC a empresas pequefias, media~
nas y grandes, de distintos sectores econdmi- 0l
cos y de regiones, entre octubre y noviembre,  distu
&l 85% de las compaiifas percibi un empeora-
miento importante o leve, producto de la
crisis social. Los sectores que observan un
empeoramiento mayor en noviembre estan en

comercio y servicios, debido a "un menor flujo
de personas, horarios de operacién mds redu-
cidos y una percepcién de mayor precaucion
de los clientes”. En el sector construccion,

hubo una "dréstica baja de ventas en noviem-

bre y el escaso nimero de cotizaciones, ya
fueran presenciales o via web'.

Concluye: "Las implicancias econémicas de los
jios son acotadas, en la medida que su
duracion es breve. Pero sus costos aumentan
considerablemente en la medida que se extien-
den en el tiempe y comienzan a afectar las
confianzas de hogares y empresas”
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LAS LECCIO| DE. H\JOU\ ISIS DESDE EL AMBITO DEL BANCO CENTRAL
L i isis soci u impor- E fios las autori- “La it
muestrala relevancia de los principales objetivos BC se refie i i s alla de dad sobre a im- [
el TPoM. Si b I " a cifras y de las holguras, fueron
pensaban, por ejempio respecto de Sibien i 3
ién, parala Dijo cue t educar, escuchar y poner-
oblacn. o ave b actual ] ‘Ahora que se ha se en el lugar de otros para
to de y durante atos alha~  estas generar la confianza del
mm el costo de a vida sea citado como una de las princi- establecer devistala olguras a piblco que
iudadano ' deudas, o 4 pronta- el periodosde tension”, sostuvo
~ | relevantes de la poblacion. yarticular )

El presidente
el Banco

Central, Mario

Marcel, expuso

ayer el IPoM de
diciembre.

Contexto externo seguiria siendo complejo

Como ya se habia planteado en
otras oportunidades, el [PoM
continiia previendo que en los
préximos aiios el contexto inter-

1PoM diciembre 2019

Cuenta corriente (% del PIB)
. s, Uss)
Importaciones (mills. USS)
Cobre (USS/libra)
Petrdleo WTI (USS /barri)
Petréleo Brent (USS/barrl)

menor alde afios previos para la
economia chilena. Incluso, el
informe presentado ayer por el
Banco Central da cuenta de que el
préximo afo las tasas de creci-
miento del mundo y de los sacics
PIB socios comerciales
P18 mundial a PPC

mantienen latentes las dudas en Estados Unkdos
torno al desempefio de la actividad Euruzona
mundial, cuya dosaceleracién Japon

sigue siendo bastante transversal China
entre economias. EI principal es el

desarrollo del conflicto comercial
entre hina, aunque en
América Latina, factores idiosin-
craticos han cobrado especial
importancia”, dice el texto.

India
Resto de Asia
A Latina (excluye Chil)

[esrw—rs—

® Briones: “Estamos en un mc

El ministro de Hacienda, Ignacio Briones, abordd el
complejo escenario econdimico que planted el Informe
de Politica Monetaria (IPoM) del Banco Central, en el
que se redujeron las proyecciones de crecimiento para
2019 2020,

Lo datos dados a conocer por el Banco Central solo
vienan'a confiar e estamos et
plejo en términos de actividad,

‘A que 1 cidadel Imacecde actubre sor-
prendid a todos por su magnitud. El aumento rdpido
que hemos visto en [as cifras de desempleo a través de
desvinculaciones por necesidades de la empresa tan -
bién nos asombra por su rapidez. Creo que tenemos
s sl entos 314 it

US$ 5,500 nilloes para proteger ¢l
s e dines Gobierno y concluyd que “las
perspectivas que plantea el Banco Central, tambicn para el
Proximo aio, estan alineadas con nuestras perspectivas de
crecimiento, lgo més pesimistas que las nuestras”
neimos que trabajar para que esta criss sea
transitoria y la actvidad econémica se recupere”, agrego.

[ —

capaces de tener
una vision de
conjunto y en el que,
frente a cada tema
de discusion,
debemos
preguntarnos no
solo qué podemos
ganar, sino también
cudnto podemos

FIORENZA GATTAVARA

El economista y expresidente del Banco Cen-
tralJost De egorio valord el andlisis del TPoM
respecto del escenario econdmico actual. “Me
;h\mcm siper realista, muy bien hecho”, dijo el
decano Facultad de Economia y Negocios de la
Universidad de Chile.

En cuantoalas proyecciones que hace el organis
P

José De Gregorio, expresidente del Banco Central:
“El gran riesgo son intentos de
salidas no democrdticas”

to, discusion de una Constitucién, etc. Todas
esas cosas nos abren las posibilidades de ser un

ais exitoso, pero si domina el populismo e in-
tereses antidemocrticos que exacerban la mo-
vilizacion y al final también validan implicita-
‘mentela violencia, podemos tener un afio com:
plicado””

—{Qué es o que mis le preocupa?
Me preocupa mucho un gobierno con poco

i Porotro

todavis
tidumbre sabre lamagnitud delos ofectos el s-
tallido social, ya que solo se conoce el dato de
Imacec de octubre. Sin embargo, el economista
s optimista hacla 2020, El creimiento en Chile

perder”.

“ Muchos vieron

B cién y una politica
con tnos grados de mezquindad insoitos, 1o
cual alienta movimientos sociales que van ms
alld de justas demandas. Creo que el problema
de Chie e gran iesgo,son infentos e sldas

es de renuncia al

en esto un celo o una %, pero también Podmm tener un creci-

Presidente mn]cruuo cosas que son ab-

ortodoxia excesiva

o cinel segundo semestre muchas de las cosas ademds muy dafinas para el pais”

(ahorros fiscales y mejoren”, sefial el expresidente del institu- | &

reservas). Ahora que to emisor —A su juicio, ;qué otras soluciones se
£ =3 necesitan?

se ha enfrentado una I escenario descrito lo considera “El Gobierno y el Banco Central

crisis de verdad, estas opmmma, realista 0 pesimista? " estdn con la méxima artillerfa

irfa que es realista. Las cosas
todavi fapueden ir mal y muy mal,
esa es la parte que todavia no
podemos dimensionar ade- |
cuadamente. Me parece bien
que el banco esté suponiendo
implicitamente que la econo-
it eyl dera e,
da la incertidumbre

holguras han sido de
inestimable valor
para amortiguar el
impacto de la crisis”.

que significa un aio con plebisct

F.GATTAVARA

Elexpresidente del Banco Cenra, Vittorio Cor-
bo, i que nisor a una vez
\emhalhmterlvdumhrequemd:‘nsler
cenario actual. “El Banco Central hizo un muy
buen trabajo fjindose no solamente en 0 que ha

66 viscaporta

persistencia dela
violencia, por la

posibleen el tema macro, perosse
necesita urgente avanzar en la
agendasocial, que no se qued:
Io.en los temas de focalizacion de
pension bisica, necesitamos en-
contrar rapido una solucion signi-
ficativa al tema de las pensiones en
Ia clase media. Se necesita un acuer-
do institucional nuevo, revisar
nuestras instituciones”.

Vittorio Corbo, expresidente del Banco Central:
“Si no avanzamos en las reformas, en
controlar la violencia,

esto puede ser peor”

manas, y ya tenfamos evidencia de eso con la
fuerte cada el mace donde enfmmos solamen-
teen octubre pocos dias del stalldo scial y no-
Viembre con mayorfazn. E Imacec del uncs foe
el que prepard la cancha”

—{Qué eslo que e preocupa?

acion,
do experiencias afuera’,

mmqnc tambidn revisan-

ostergacion de
2 ", dijo el economista.

reformas, por el
conflicto politico y por -\
respuestas populistas

(...), la economia se
puede ver expuesta a

una recesion”,

1Qué le parecid el andliss presentado en el

Py icha icertdumbre haci delnte, me
parece los rangos que dio. Este afo un cr
miento en tomoa 1% o algo por debajo de %
v el préximoano el rango quedio de 0,5%a
15% e aligo que todavia es alcanzable”.

—El escenario descrito lo consi-
dera optimista, realista o pesi-
mista?

‘ue realista porque también
presenta claramente cudles son los
riesgos hacia delante dando a en-
tender que ai o empezaimos a
ar en la agenda de reformas
qm s en €l Congreso, encontro-

Para 2019
2

tranquilidad que hemos visto los dltimes dias; va a
o dicl qus s marifisien s proy

res quetione Baco Cental En

quicreavanzar rdpidoy desp
made pensionesy ta
eioemaa bl Quecaloue pide s genie”

Qué opina que el gasto crezca 9,8%?
“Dadodlestalidoy demis noselamente
as dem: iales urgentes que hay que
ety pelusrsl il vt
quetiene que ver con la reconstruccion,
que el gasto crezca 9,8% el proximo
afio esté correcto. Y abre una cierta
preocupacién que algunos de los

os nsi
mds adelanies o shors, eso s

alerta quela partefiscal se deterioray

eso requiere atencion”

pero hay una probabilidad de que la economia se
recupere’

En cuanto a los principales deterioros que ob-
seevd e po e v o e

pa es la caida de a inversion.

-29 -02 -08 ara violenca, eto puede ser peor
o e e R
e o B Wl
P T
o el
T
1% e S0 Roberto Zahler, expresidente del Banco Central:
T e |
| ia| 1n “Esprobable que tengamos
[ AL 7
o | o | on | UNescenario més favorable
ae |l el E
61% 6,5% 6,6% ABPMACYOS
3.4% 28% 29% Como une: ario “cauto” calificé el expresi-
-0,3% 11% 17% dente del Banco Central (BC) Roberto Zahler el
v | tegd ayer o onte emisor en ¢l FoM. Es o caid foertey e s

oquey
bastante coherentes dentro de sus resultados. Es

DMeENto COmMPlEJO” | i imiadsopmis hs. 1
Zahle

66 Las

Pese al sombrio panorama que alerts el BC, el

Respectodel rol d
¢lactual excenario creegue a politica fscal ¢
bha planieado de m ey gt o

jen importante el proximd 4fo”. Pre-
i que “no 88 et incorporadas estin esas c-
fras (del plan fiscal por USS 5.500 millones) por-

perspectivas pa que “si el tipo de cambio sigue estando

que plantea el por debajo de los $800, i cl tema dela_
Banco Central, | o) R R \
también para el avanza radonablemente, s probable

présimi o, que tengamos un escenario mis favo- S

rable que el que estd anunciando el BC”.
Sobre un eventual riesgo de re- 4
cesion, Zahler indicd que esto
puede ocurrie”, pero, aclara,

estdn alineadas
con nuestras

perspectivas de G trimestres
crecimiento, hay quL\unL\:I 2 tendencia, £+
sl natural que en este contexto

pueda darse (una recesion) por
consideraciones de un par de tri-
mestres malos, perolo que impor-
ta es ver si vamos de menos a
més”. Afadid que “no es seguro,

pesimistas que
las nuestras”.
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a. Creo que el ministro (Briones) ha planteado

hay un espacio para un gasto pblico mayor

en funcidn de que si se dan estas situaciones
‘iscomplicadas,pustion corregitsey llegatse

En cuanto a a trayectoria al alza de
lainflacion, ve que “hay una tensién
evidente entre el tipo de cambio y
c6mo le pega a la inflacion, y por
otro lado, la economia esté produ-
ciendo muy por debajo del poten.

ol Hay urh gran incertidumbre
en las proyecciones de inflacién”.
Cree que “es probable que este-

mos en la parte alta de la cota del

BC, pero no la veo yo sobre 4%’




