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Por fuerte expansion de la inversion y el consumo

Banco Central: “La economia crecera por
sobre su potencial entre 2018 y 2020”

Ventas de autos y comercio exterior impulsaran fuertemente la dinamica

macroeconémica de los préximos afos.

Por Equipo de Economia

na innovacion introdujo el Ban-
co Central (BC) a su Informe de
Politica Monetaria (IpoM) de
marzo, al anunciar hoy que en
adelante va a agregar un tercer afio de pro-
yecciones a sus datos. Ahf, la buena noti-
cia es que informé sobre una revision al
alza en sus estimaciones para el periodo
2018-2020, amparado en una mejoria de
las expectativas, la inversiony el consumo,

El presidente del BC, Mario Marcel,
comentd que “la actividad crecerd por so-
bre su potencial por varios semestres y el
consumo tomara mejores tasas de creci-
miento anual. La economia permite anti-
cipar un mejor crecimiento, con un esti-
mulo monetario favorable y que converja
hacia una inflacion de 3%".

El Central asegur6 que “el mejor esce-
nario externo, la recuperacion de las ex-
pectativas, las favorables condiciones fi-
nancieras y los datos de fines del 2017 inci-
den en la revision al alza del rango de pro-
yeccion de crecimiento para el 2018”

Agregd que esta positiva vi
sustenta en “la gradual recuper:
mayores tasas de expansion del PIB” y se

apoya en un escenario externo favorable,
una politica monetaria claramente expan-
siva, elfin del ajuste de lainversién minera
y habitacional y la ausencia de desbalan-
ces macroeconémicos importantes.

Una visién diametralmente positiva
respecto a la del IpoM de diciembre pasa-
do donde el Consejo del BC decia que “mi-
rando hacia adelante, las proyecciones del
escenario base no ofrecen mayores nove-
dades”, ante una economia que en 2017
“crecerd 1,4% (finalmente cerré en 1,5%),
dentro del rango previsto” y donde anun-
ciaba que para 2018, mantenia su proyec-
cién de expansion (2,5% a 3,5%), debido a
la baja base de comparacién (por Escondi-
da) yaun “recuperacién mas pausada del
PIB no minero”.

Las cifras del Central

Asf, en el escenario base el BC proyec-
16 que el PIB total de Chile crecera entre
3%y 4% este ano, lo que se compara positi-
vamente con el rango de entre 2,5% y¥3,5%
que proyectd en diciembre.

Sin embargo, explicé que el fuerte au-
mento de los pardimetros macroecondmi-
cos que se dard en la primera parte de este
ano “estardn influidos de modo relevante
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por la baja base de comparacion que dejo
el paro de Escondida en 2017 y el menor
niimero de dias trabajades”. Efectos que
se irdn diluyendo durante el ano, aclaré.

Paralelamente, que en 2019 el PIB ere-
cerd entre 3,25% y 4,25%, y en el 2020 lo
hard entre 3%y 4%, muy por sobre el creci-
miento potencial actual de la economia
chilena, estimado entre 2,5% y 3%.

De esta forma, el Consejo del BC esti-
mé que hacia el 2020 la tasa de politica
monetaria (TPM) que rige a la economia
se ubicard en torno a su nivel neutral, que
sigue estimando entre 4 y 4,5%, desde su
actual cifra de 2,5%.

Un panorama que se debe en parte a
“una significativa mejora de las expectati-
vas que permite mejorar las proyecciones
en consumo y crecimiento y que es pro-
yectable durante los proximos dos anos”,
segun Marcel.

El Ministro de Hacienda, Felipe La-
rrain, comentd que gran parte del alza en
las proyecciones econémicas se debe a las
mejores expectativas que ha generado en
el pais la llegada de un nuevo gobierno
donde “queremos que el pafs viva un

(Continta en la pagina 8)
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Reacciones

“Todavia estamos en un drea de expec-
tativas. Nada ha cambiado aun de mane-
ra relevante en la situacion economica,
mas alla del estable precio del cobre
mas alto que hemos tenido ahora"

Js in Villarino, ps i
Consejo Minero.

“No hay sorpresa en el IPoM. Si hay un
riesgo importante con Donald Trump,
que es que no sabemos qué hara el
gobierno de EE.UU. el dia siguiente”
Luis Eduardo Escobar, economista y
director del CED.

“Las empresas del sector (comercio) se
ven mas optimistas este afo. Prevemos
un nuevo avance en el consumo de los
hogares y en las ventas del comercio
minorista, en un contexto de mayor
crecimiento del PIB."

George Lever, gerente de Estudios de
la Camara de Comercio de Santiago.

“Agregaria un riesgo local a estas positi-
vas expectativas: vemos con cautela
cuantas de las cosas que este gobierno
quiere hacer podrian no lograrse por la
nueva composicion del Congreso”
Nathan Pincheira, economista Fynsa.

“Hay cosas reales mas alla de las expec-
tativas, que por cierto estén claramente
mas positivas. Las personas estan
tomando decisiones de invertir y hacien-
do crecer su demanda por medio de
exportaciones. Con esto habra mas
actividad”

Roberto Fantuzzi, presidente Asexma.

“Creceremos por sobre la proyeccion
del Banco Central, hasta 5%. La Gnica
manera de que no se concrete esta
proyeccion es que la inversion creciera
menos de lo que estd diciendo el BC”
Alejandro Alarcon, economista U. de
Chile.

“Ya estamos viendo un aumento en las
cargas y proyectos reactivandose en
nuestro sector, aunque alin no se sabe
con cuénta fuerza o si esto se transfor-
mara en rentabilidad”

Victor Jorquera, presidente de Chile
Transporte
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shock positivo de inversion luego de cua-
tro anos de caida. Habfa mucha incerti-
dumbre y ese fue uno de los grandes te-
mas”, preciso.

Motores: Consumo e inversion

Por el lado de la demanda interna, el
BC contemplé que “el consumo retomara
gradualmente mayores tasas de expan-
sion, coherentes con el aumento del creci-
miento del ingreso”.

Explicé que al cuarto trimestre de
2017 el consumo privado aumento su ex-
pansion anual, respaldado en buena parte
por el mayor crecimiento del consumo ha-
bitual. Mientras las ventas de bienes dura-
bles continuaron impulsadas por las de
automéviles y, en ese contexto, los prime-
ros datos del 2018 siguen mostrando un
panorama similar, luego que en eneroy fe-
brero las ventas de vehiculos nuevos au-
mentaron por sobre el 20% anual, mien-
tras las importaciones de consumo crecie-
ron entre 15% y 20%.

En relacién el consumo, el BC dijo que
ahora “las proyecciones son algo superio-
res a las previstas en diciembre”, acorde a
un crecimiento de la masa salarial real cer-
cana a 4,5% en el promedio 2018-2020, por
sobre el 3% de 2016-17.

Respecto a la inversion, el IPoM indi-
c6 que “tras varios afos de contraccién en
la formacion bruta de capital fijo, se prevé
que esta sostenga expansiones superiores
a las del PIB durante el préximo trienio”.

Marcel, agregé que “tenemos un esce-
nario en que el crecimiento econdémico es-
td mejorando, tendremos una inflacion
baja durante unos meses y con una pers-
pectiva econdmica expansiva”, pero sena-
16 que “es importante recordar que un au-
mento mds sostenido requerird reformas
necesarias al respecto, asociadas a pro-
ductividad y a la formacion de capital hu-
mano”,

Cobre y Petrdleo

Un panorama que se verd favorecido
por mejores pespectivas para el cobre y un
escenario estable para el petréleo.

El precio del metal rojo “se ha sosteni-
do en cifras por sobre US$ 3 la libra porva-
rios meses y en el escenario base del BC se
espera que tenga un descenso gradual ha-
cia niveles en torno a su precio de largo
plazo, que se sigue estimando en US$ 2,7
la libra”, explicé el informe.

De esta forma, el BC estimé que el co-
bre va a promediar US$ 3,05 el 2018 y
US$ 2,95 el 2019, ambos valores por sobre
los considerados en diciembre. En tanto,
las proyecciones para el precio del petré-
leo también aumentan, a US$ 63 y US$ 59
el barril en 2018 y el 2019.

Proyecciones que son “coherentes
con la mejora de las expectativas de con-
sumidores y empresas, que tras varios
afos volvieron a valores optimistas, y con
perspectivas de crecimiento de agentes
privados que se han elevado tanto para el
2018 como para el 2019”, sefialo.
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“La gente
prefiere
arriesgar poco,
entonces
compra menos”,
dice la
vendedora de
ropa Yamilet
Hidalgo.

Segun comerciantes, en la calle
aun no se siente la reactivacion

Por Camilo Castellanos

Este fue el primer afo en que Rodri-
go Gonzilez, duefio de una tienda de ro-
pa en Portugal con Alameda, tuvo que
abrir en febrero: “No me pude ir de vaca-
ciones, el afio pasado fue malisimo. Nor-
malmente noviembre y diciembre salva-
ban los anos flojos, pero en 2017 ni si-
quiera tuvimos eso. Si no cambia, tendré
que cerrar”.

Su vecina, Yamilet Hidalgo, que
también vende ropa en Portugal, tiene
una visién similar: “Desde enero, han
subido un poco las ventas, pero ha esta-
do lento. Los anos pasados han sido muy
malos y cada vez fue peor. La gente pre-
fiere arriesgar poco, entonces compra
menos. No creo que vaya a cambiar, por-
que es un error que viene de atras”.

Como Rodrigo, muchos comercios
sufrieron el afio pasado por una baja en
las ventas. Pese a que las proyecciones
econémicas hacen pensar que esto va a
cambiar y el Banco Central senalé en el
IPoM que “el consumo retomara gra-
dualmente mayores tasas de expansion
anual, coherentes con el aumento delin-
greso nacional”, por ahora entre los co-
merciantes eso no se nota.

“Al menos desde hace un afio que
las ventas han bajado muchisimo”, dice

Sector externo

Chile se vera impulsado favorablen-
mente en los préximos afos por una posi-
tiva evolucion de la economfa internacio-
nal, sin que por ello dejen de existir riesgos
en el horizonte, advirtié el Central. “El ma-
yor impulso externo contribuira al creci-
miento de las exportaciones” sostuvo.

Todo considerando que los socios co-
merciales chilenos crecerdn este ano en

Nicolds Rojas, un vendedor de una
tienda de accesorios para celulares en
Providencia. “Esperamos que cambien
con el nuevo Presidente, pero por aho-
ra no hemos visto mejoras. Todos los
que trabajan por acd dicen lo mismao”,
agrega. A dos cuadras, Claudia, vende-
dora de una zapateria, concuerda:
“Desde hace un ano que bajaron y no
han vuelto a subir. Un ejemplo: si te-
nfamos que llegar a $6 millones en ven-
tas, solo alcanzdbamos $4 millones.
Por ahora no veo mejoras”.

En las tiendas mas grandes tampo-
co han visto muchos cambios. Una
vendedora de Falabella del Alto Las
Condes, dice que “hay algo mds de mo-
vimiento, pero creo que el Alto Las
Condes ha tenido mejor flujo en otros
afos”, agrega. José Enriquez, vendedor
de Ripley, dice que no ha sentido que
haya mayor movimiento en las ventas.
“Si vemos la temporada escolar, ha es-
tado algo flojo”, explica. Sin embargo,
dice que ha visto mas confianza ulti-
mamente para pagar con tarjeta de cré-
dito en vez de efectivo.

Maria, una vendedora de una tien-
da de joyas del Costanera Center, dice
que no ha visto una reactivacién. “No
hemos visto mejora, esperamos que no
haya sido s6lo campana politica”, dijo.

torno a 3,8%, superando el promedio de
los iltimos cinco anos. Sin embargo, el
BC ve riesgos: “Preocupa la situacion de
China ya que debe resolver varios desa-
rreglos en sus mercados”.

Agrego que “otra clase de riesgos ne-
gativos es la disputa comercial entre
EEUU u otros paises y que puedan afectar
el crecimiento de la economia mundial y
de la chilena”.
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3%-4%

es la proyeccion de
crecimiento para este ano.
En diciembre la estimo
entre 25% vy 3,5%.

3,25%

a 4,25% seria el
crecimiento en 2019.

En 2020, el rango se
ubicaria entre 3% y 4%.

4%

a 4,5% se ubicaria la tasa
de interés hacia 2020.
Actualmente esta en 2,5%.

2,3%

sera la inflacién a
diciembre de 2018,
segun el Central.

0,
4%
crecerfa la demanda

interna este afo.
En 2017 subid 31%.

3,05

dolares por libra es el
precio promedio estimado
para el cobre este ano.
En 2017 fue US$28.

22,3%

como porcentaje del PIB
sera la inversion en 2018.
Se elevara a 22,8% en
2019 y a 23% en 2020.
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Segun el BC, riesgos son externos

En lo interno, el Consejo estima que los riesgos para la
actividad estan sesgados al alza (...) Las perspectivas para
2018 muestran un crecimiento de la inversion similar al del PIB”.

Es posible que (la inversion) tenga un dinamismo mayor, (ante) un

favorable escenario externo, la expansividad de la politica monetaria,

la mejora de las confianzas y los datos de los ultimos meses”.
[ ——)

Sigue preocupando el estancamiento que

muestra la creacion de empleo asalariado privado

y el menor dinamismo de los salarios nominales”.

66

El balance de riesgos del
escenario externo se

encuentra sesgado a la baja”.

Con un escenario mas positivo para la actividad mundial, han aumentado
los riesgos de una trayectoria de alza de tasas de la Fed mas empinada”.

en sus mercados (...) podrian tener efectos relevantes

“ Preocupa China, pues restan por resolver desequilibrios
en premos de activos financieros y materias primas”.

-

it

EE.UU. ha realizado anuncios protecmomstas que
podrian dar paso a una escalada de reacciones de
otros paises, afectando el comercio mundial”.
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