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ENCUESTA DE EXPECTATIVAS ECONOMICAS

Evolucion de las proyecciones de mercado
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Piflera parte mandato con
alza de expectativas para
este ailo y el proximo

Encuesta del BC proyecto ademds un PIB de 3,8% en 2020, con lo que Pifera
promediaria 3,6% en tres anos, el doble de la administracion Bachelet.

Pablo Guarda V.

Lainstalacion del nuevo go-
bierno en la jornada de ayer
estuvo enmarcada por ex
pectativas economicas aus
piciosas, parte del recibi-
miento que obtuvo el Presi-
dente Sebastian Pifiera con
miras asu gestion de los pro
ximos cuatro anos.

Segun recogio la encuesta
de Expectativas Economicas
que publica mensualmente el
Banco Central, correspon-
dienteamarzo, el PIBde 2018
creceria 3,5%, un alza rele-
vante desde el 3,2% senalado
en febrero, en linea con un
repunte de las confianzasque
viene ocurriendo desde julio
de 2017 (ver infografia). Asi,

TIPO DECAMBIO

ELDOLAR SE MOVERA
levemente los préximos dias,
tras haber cerrado en $ 604,1
enladltimajomada. Asilo ade-
lanto la encuesta del Banco
Central de marzo, que arrojo
unabajaa’$ 600 enlos proxi-
mos dos meses, para luego
retomarelnivelde$610enM
meses. Luego, el plazo mas
largo (23 meses adelante), el
délar estariaen $615

contra la tendencia de los ul
tfimos cuatro afos, hoy los
agentes de mercado empujan
alalza las expectativas, loque
podria seguir creciendo con
siderando que la dispersion
de respuestas de la encuesta
del Banco Central (BC) arrojé
que 43% de los encuestados ve
un PIB sobre 3,5% este afo.
Puntualmente, el incremen
todelas apuestasestaenlinea
conun Imacecde febreroque
cerrariaen 4,2%, segun elcon
senso de economistas, lo que
seria el mayor aumento des
de septiembre de 2013,
Adicionalmente, para 2019
también hubo una nueva re-
vision alcista, pasando de
3,5% a 3,7%, seguido por la
primera proyeccion del mer-

cado para 2020, que escalaria
aun PIB de 3,8%.

Deesta manera, el promedio
de los siguientes tres afios se
rfaentornoa3,6%, eldoblede
lo logrado por el gobierno de
Michelle Bachelet entre 2014
y 2017 (promedio PIB 1,8%,
segun cifras preliminares).

Inversion y PIB
La principal razén para ex-
plicar el despegue de las ex-
pectativas, tiene que ver con
perspectivas de un repunte
de la inversion, dado el alza
de confianza que perciben
los economistas desde la
contraparte empresarial.
Como lo sefiald Aldo Lema,
economista asociado de Gru
po Security, el mayor creci
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miento se debe “al mayorim-
pulso externo, las holguras
de capacidad internas y laex-
pectativadeunalzaenel cre-
cimiento potencial”, agre
gandoque “todo esoya se re-
fleja en expectativas
optimistas, potenciadas porel
cambio de gobierno”. De he-
cho, Lema aseguro que con-
templa “un crecimiento ma
yor a 4% este afio y probable-
mente el préximo”, sin
descartar que pudiese dispa-
rarse a 5%, “dependiendo de
las politicas publicas que se
implementen”.

Enconcordancia, Alejandro
Alarcon, economistade la U.
de Chile, sefialé que “dadas
las condiciones actuales, la
inversion se puede expandir
con mas fuerza. En la medi
daqueel gobierno puedarea-
firmar la confianza del sector
privado, no habria proble-
ma”. Conesto, pronostica una
trayectoria para la inversion
en torno a 4%-5% los proxi
mos afnos.

Asi, por el lado del creci-
miento de tendencia o largo
plazo, Alarcdn no desestimé
que pueda subir a 4%, des
pués de haber caido los ulti
mos afos a un punto en tor
noal 3%.

De acuerdo a Jorge Lorca,
economista jefe de Banchile
Inversiones, “en la medida
en que se concrete el incre-
mento de mas de 9% de in-
version que avizoramos para
este afto, el PIB tendencial
deberia incrementarse efec
tivamente al aumentar el
stock de capital™.

Matias Farfas C_« LA TERCERA

Riesgos
Con todo, el mayor dinamis
mo de largo plazo, separado
del efecto ciclico de la econo-
mia, no genera necesaria
mente acuerdo entre los ex-
pertos. ’
Como lo planted Alvaro
Gonzilez, economista de San-
tander, “para elevar el PIB
tendencial de la economia es
importante promover la in-
versidn, la participacion labo-
ral y la productividad, todos
factores que todavia no mues-
tran un cambio de tendencia
claro”. Indic6 en este sentido
que “el dltimo catastrode in-
versién no muestra un cam-
biosignificativo y todavia hay
temas pendic-nv:s encuantoa
la aprobacién ambiental de
grandes proyectos”.
También mirando a 2019,
Lorca expreso sus dudas, ad
virtiendoque “ese afo no con-
tard con la exigua base de
comparacion que representa
20177, agregando que “hay
unaserie de desafios pendien
tes en materias de productivi
dad, participacion laboral e
incentivos tributarios, que to-
davia hacen ver lejanoun cre-
cimiento efectivo de 5%".
Porelladointernacional, los
expertos destacaron que
EE.UU. podria generar incer
tidumbre, en linea con la po
liticacomercial proteccionista
que haimplementado Donald
Trump. En tanto, la desacele
racion mds fuerte de China
también es mencionado repe
tidas veces, sobre todo por el
efecto bajista que podria impri-
mirsobre el preciodel cobre. @
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