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FUENTE: Banco Gentral, Euroamerica.

Tras magrolmacec de mayo, PIB

deBachelet

El crecimiento de 1,3% del quinto mes del afio enfrio una vez mas los animos de los
economistas, quienes ahora prevén que la expansion de este afio se ubicaria por
debajo del 1,9% de 2014; del 2,3% de 2015 e incluso del 1,6% de 2016.

2017

CARLOS ALONSO M.

—Pareciera quelaeconomia
se negaraacrecer. Cada vez
que existen mejores expecta-
tivas para una aceleracion
de la actividad, las cifras se
empefian a mostrar lo con-
trario. Y esto fuelo que pasé
conel fndice Mensual de Ac-
tividad Econémica(Imacec)
de mayo, puesto que el 1,3%
se ubico por debajo delo es-
perado por el mercado, que
en promedioy tras conocer el
mejor comportamiento de
las ventas del comercio, se
ubicaron en1,7%.

De acuerdo al Banco Cen-
tral, uno de los principales
detonantes deestamenor ex-
pansién sigue siendo el sec-

tor minero, va cayé 4,6%,
mientras que el Imacec no
mineroavanz61,9%. Estetil-
timo se vioincidido por elin-
cremento del comercio y de
la industria manufacturera.

Asimismo, la serie deses-
tacionalizada aumento 0,5%
respectodel mes precedente
y creci61,3% en doce meses.
Mayo registré igual nimero
de dias habilesque el mismo
mes de 2016.

Con losdatos sobrelamesa,
los economistas comenza-
ION a sacar nuevas cuentas
sobre las perspectivas para
los préximos trimestres y el
crecimiento que deberia te-
nerel Producto Interno Bru-
to (PIB) en 2017. Enlo inme-

Se espera que el PIB
del segundo trimestre
se ubicarfa bajo 1%.

diato, sus calculos auguran
que el segundo trimestre po-
driaubicarse levemente bajo
1%. paraluego haciael tercer
trimestre tomar un mayor
impulso, ubicindose en tor-
noa2%yniveles de 3% para
el cuarto ejercicio. Ahora
bien para el afio en su con-
junto, la mayoria de los eco-
nomistas ajustaron su expec-
tativa de expansion ubicén-
dola més cerca de la parte
baja del rango entre 1% y
1,75% que fijo el Banco Cen-
tral en sutiltimo informe de
Politica Monetaria (IPoM) de
junio. Asi las cosas, las esti-
macionessesitian ensuma-
yoriaentre 1,3%Yy 1,5%, mien-
tras quelos que mantuvieron

su proyeccion en 1,6% lo si-
tuaron con unsesgoalabaja.

Deconcretarse esta vision,
el PIBde 2017 seencaminaa
ser el mds bajo de ultimos
cuatro anos. Esto conside-
rando que en 2014, la activi-
dad avanzo 1,9%; en 2015
2,3% yen 2016 1,6%.

Felipe Alarcén, economis-
ta de Euroamerica afirmé
que si bien “la minerfa toco

Jorge Encina - PULSO

Laresponsable

La mineria sigue sien-
do la principal respon-
sable de este magro
crecimiento. Si bien
toco fondo, sigue
cayendo.

piso, sigue cayendo, y sure-. —

cuperacion se ha ido poster-
gando”, Por esta razon, su
proyeccién apunta a un PIB
de 1,3%. Misma proyeccion
entreg6 el académico de la
Universidad de Chile, Ale-
jandro Alarcon, quien argu-
menté que “el Imacec ratifi-
calatrayectoria para el pre-
sente afio de1,3%".
Mientras que el economis-
taseniorde BTG Pactual Ma-
rio Arend ve un proceso de
recuperacion gradual, pero
afectado por los sectores
como construccién y servi-
cios asociados. Arend espe-
ra una recuperacion para el
tercery cuartotrimestre con
crecimientos de 1,7% y 2,5%
respectivamente. Su previ-
sidn anual se ubica en 1,4%.
Asuturno, Gabriel Cestau,
economista BancoSantander
prevé que “la economia ird
ganando dinamismo con el

paso de los meses”. Bajo esta
optica mantiene su proyec-
cion de PIB2017en1,5%, aun-
que los riesgos son a la baja.
En BBVA afiadieron que el
crecimiento este afio estard
mas cercadel piso del BC, es
decir, entre 1% y 1,4%. “Si
bien hay algunos anteceden-
tes que apuntan a un mejor
segundosemestreyaunme-
jor 2018, todo indicaqueesta
recuperacién serd muy gra-
dual yaltamente dependien-
te dela evolucion del sector
mineroy de la recuperacion
de las expectativas empre-
sariales”, puntualizaron en

Presi6nparalas ¢Sepostergala ¢Espaciopara
finanzas publicas recuperacion? nuevosrecortesen
latasadeinterés?

El préximo lunes el ministro

Lasclaves

de Hacienda, Rodrigo Valdés,
asistird la Comision Especial
Mixta de Presupuestos para
entregar la actualizacién del
Estado de las Finanzas Puibli-
cas. Dicho escenario estard su-
peditado al bajo crecimiento
que registra laactividad.

Sibien los expertos

Ante esta pregunta, el
mercado se muestra

ajustaron su estimacion de
crecimiento para este afio,
nosignifica que la
recuperacion no vayaa
llegar hacia los préximos
trimestres y para 2018, sino
que serd mas lenta y
gradual.
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dividido, aunque el
escenario base de la mayoria
esuna mantencion
prolongada, lostltimos
datos no le permiten
descartar la opcién de una
nueva reduccion.
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0,4%

Es el crecimiento acumula-
do que lleva la actividad en-
tre enero-mayo de 2017.

1%y 1,75%
Eseeselrango de creci-
miento para 2017 que pro-
yectd el Banco Central en
el (ltimo Informe de Politica
Monetaria de junio.

-4,6%

Esa fue la caida que mostré
el Imacec minero en mayo.
En lo que va del ano acu-
mula un merma de casi
10%

1,9%

Fue elcrecimientoque tuvo
el sector no minero en
mayo. En lo que va del aie
acumula un alza de 1,.3%.

BBVA. En BICE comentaron
que “lasorpresa negativa de
mayo no registrd un desaco-
ple excesivo respecto las ex-
pectativas, por logue mante-
nemos nuestra proyeccién
de que el PIB cerraria 2017
en1,4%".

¢HAYESPACIOPARA UNA BAJA
ENLATASADEINTERES? Ante
esta pregunta, el mercadose
muestradividido,aunqueel
escenario base delamayoria
es una mantencion prolon-
gada, lostiltimos datos no le
permiten descartarlaopeién
de unanuevareduccion. En
este punto, Cestau, dijo que
“la posibilidad de un nuevo
recorte de la TPM es plausi-
ble, no deberia ocurrirantes
de septiembre”.

Mientras que Arend acotd
que “su vision base no con-
templa baja de tasas, cre-
emos que existen riesgos re-
levantes por las menores pre-
siones inflacionarias de
mediano plazo”. Felipe Alar-
con, en tanto, sitia a agosto
comounmesclave paraque
el BCsorprenday reduzeala
tasadeinterésa2,25%. César
Guzmén, economista de Se-
curity acotd que “espera una
TPMen 2,5% porun periodo
prolongado, peroestoinclu-
ye una actividad que co-
mienza a recuperarse en el
corto plazo. Sidicharecupe-
racién no se materializa,
existe un riesgo de desancla-
je en las expectativas de in-
flacién, por lo tanto podrian
gatillarse nuevos ajustesala
baja en la TPM”. @

“La economia crecio 1,3%,
que es mucho mejor que el
0% que tuvimos el primer
trimestre. Por lo tanto, la
economia va gradualmente
tomando mas
movimiento”.

RODRIGO VALDES
Ministro de Hacienda
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“Mi deseo seria que a fin de
ano estuviéramos creciendo
aun ritmo anualizado de 3%,
pero queda mucho para
€s0”.

] OSEPH RAMOS
¥ %Sl Acadénicodela Universidad de Chie
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“Hay senales de alagll.’m
cambio, lo que de

manera puede signi%'énara ciue
estemos tocando fondo y las

expectativas
mejoren”.

LUIS SCHMIDT
Presidente de Fedefruta

“Nuestro escenario base no
contempla baja de tasas,
pero existen riesgos
relevantes por las menores
presiones inflacionarias”.

l1 - h AREND

MARIO
‘ Economista senior de BTG Pactual

o

“No podemos descartar que
en agosto el Banco Central
realice un recorte sorpresivo
en latasade -

. it
mnteres .

x

Deacuerdoa FELIPE ALARCON

las activos financieros

-tasas swap-tienen interna-
lizado un recorte de la tasa
de interés en diciembre.
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