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ENCUESTA DE EXPECTATIVAS ECONOMICAS SUBIO A 1,7% EL CRECIMIENTO ESPERADO EN EL ACTUAL EJERCICIO

;Signos primaverales? Mercado mejora vision
de PIB para este ano y adelanta baja de tasa

El ministro de Hacienda,
Rodrigo Valdés (izquierda)
junto al presidente del Banco
Central, Rodrigo Vergara.
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Expectativas de TPM (por quincenas)

Operadores
financieros prevén
que una reduccion
en la TPM se
materializara en
los proximos seis
meses.

POR SEBASTI AN VALDENEGRO

Tras conocerse el creci-
miento de 2,5% que registrd la
economia en agosto -por sobre
lo que esperaba el mercado-,
el ministro de Hacienda,
Rodrigo Valdés, patenté una
nueva frase para referirse a la
leve mejoria en el escenario
de actividad, al hablar de los
"efectos primaverales”.

Y si bien la metafora no cayé
muy bien en el sector privado
y genero cierto debate entre
los analistas, a nivel de las
expectativas las cifras estarian
déndole en algo la razén al
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secretario de Estado.
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Asi lo relevo la Encuesta
de Expectativas Econémicas
(EEE), que publico ayer el
Banco Central y en la cual los
analistas revisaron al alza en
una décima su proyeccion de
crecimiento del Producto para
este ano, a 1,7%, alinedndose
con el objetivo de 1,75%
establecido por Teatinos 120.

Asimismo, mantuvieron

PRECIOS PARA EL PRIMER QUINTIL ANOTARON UNA VARIACION DE 0,5% EN EL PERIODO, SEGUN LA U. DEL DESARROLLO

Inflacidn del 20% mas pobre casi triplicd el IPC general en septiembre

La baja variacién que registrd la
inflacién en septiembre (0,2%
versus el 0,6% que proyectaba
el mercado) fue recibida como
una buena noticia tanto por el
gobierno como los analistas,

ya que consolidaba el retorno
de los precios internos al rango
meta del Banco Central incluso
antes de lo proyectado. Sin em-
bargo, no fue tan positiva para
los sectores mds desposeidos del
pafs, para quienes la inflacién
fue mucho mayor en el mes.
Segtin un informe del Centro
de Estudios en Economia y
Negocios (CEEN), de la U. del
Desarrollo, el indice de Precios
al Consumidor -IPC- para el
20% mds pobre de la poblacién
(primer quintil) casi triplicé la
cifra general al llegar a 0,5%.
De esta manera, segtn el
informe, el IPC en doce meses
para este grupo de ingresos se

ubico en 3,6% en el mes, cinco
décimas por debajo del indice
general.

A nivel de los bienes y servicios
de mayor incidencia para el pri-
mer quintil, los alimentos y be-
bidas no alcohdlicas registraron
una variacion positiva de 1%,
mientras que las bebidas alco-
hélicas y el tabaco se redujeron
en 0,2%. A su vez, vivienda y
servicios bdsicos registré una
disminucién de 0,1% en el mes.
sQué paso con el 20% mds rico?
El avance en el precio de la vida
se alined con el IPC general al
avanzar un 0,2% en el mes. Asi,
su inflacién pasada se ubico en
3%, convergiendo ya al punto
medio de la meta establecida
por el Banco Central.

Los bienes y servicios de mayor
incidencia para dicho segmento
registraron las siguientes varia-
ciones: transporte avanzé 0,5%,
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mientras que las categorias
restaurantes y hoteles, y bienes
y servicios diversos, registraron
avances de 0,4% en el periodo.
Educacién, en tanto, no registrd
variaciones en el mes, mientras
que equipamiento y mantencion
del hogar se redujo en 0,2%.
“En septiembre aumentd la
brecha entre la inflacién anual
relevante para los hogares del
20% de mds bajos ingresos,

los que tuvieron una inflacién
relevante en el mes”, recalco el
informe del CEEN de la UDD.
El andlisis de la entidad también
repard en que entre julio de
2010 y septiembre de este ano
las remuneraciones reales pro-
medio en la economia han cre-
cido aproximadamente 17,1%,
mientras que el salario minimo
real relevante para los hogares
del 20% de menores ingresos ha
subido 17,8%.
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Las expectativas de los analistas

EN % DE VARIACION ANUAL
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en 2% la perspectiva de PIB
para el ano siguiente, cifra
dos décimas mds baja que lo
anticipado por el ministerio
a la hora de construir el Pre-
supuesto de 2017.

Para 2018, en tanto, la
estimacion también se revisé
hacia arriba en una décima,
hasta 2,8%.

Para el Imacec de septiem-
bre -que se conocerd el 7
de noviembre-, los analistas
prevén un avance de 1,5%.

Rebaja de tasas antes
de lo esperado

Si bien las cifras de actividad
-a lo menos en expectativas- se
ven mejores cue hace un mes,
el mercado atin sostiene que
la economia chilena requiere
de mayor estimulo monetario,
sobre todo después del sor-
presivo IPC de septiembre,
que alcanzé sélo un tercio
de las expectativas.

Seglin la Encuesta de Ope-
radores Financieros, también
revelada ayer por el instituto
emisor, el mercado adelant6
su perspectiva de una rebaja
en la tasa de interés. Si el
mes pasado anticipaban un
recorte en la Tasa de Politica
Monetaria (TPM) a un afo
plazo, ahora esperan que se
materialice en los proximos
seis meses, dejando el interés
rector en 3,25%.

3,0%

se encuentra hoy la
tasa de interés.

2.5

crecio la actividad en
agosto.

BBVA Research
incluso anticipa
que el Banco
Central recortara
en 25 puntos la
tasa en su reunion
de diciembre.

De esta manera, los ope-
radores consultados por el
ente auténomo sugieren que
el emisor realizard sélo un re-
corte de TPM en los préximos
doce meses.

En el corto plazo, el sondeo
revela que los expertos pre-
vén una mantencion de tasa
en la reunién de la préxima
semana, mientras que para
el mes vigente creen que la
inflacion llegard a 0,3%.

BBVA Research fue enfitico
en sefalar que es “inminente”
que el instituto emisor recor-
tard la TPM en su reunion de
diciembre.

“En relacion a las expec-
tativas de TPM, la mediana
de la encuesta considera por
primera vez un recorte de 25
puntos base en un plazo de
cinco meses y elimina por
completo el escenario de una
TPM superior a la actual en
un horizonte de dos afos”,
dijeron en un informe.

En BCI Estudios sostienen
que la alta dispersion de
las respuestas, entre quie-
nes prevén un recorte y una
mantencion, genera “incerti-
dumbre” respecto a cudl serd
la trayectoria hacia adelante.
“Nuestra visién apunta a una
mantencién prolongada de la
tasa de interés, aunque los
riesgos se encuentran sesgados
a un ciclo de recortes”.

ECONOMISTA PREVE UN PIB ENTRE 1,5% Y 1,8% PARA ESTE ANO

Corbo y el Central: “No hay duda
que tendra que tocar la tasa”

POR ViCTOR GUI LLOU

El economista y presidente de Banco
Santander Chile, Vittorio Corbo, se ali-
neo ayer con las proyecciones de que el
Banco Central bajard la Tasa de Politica
Monetaria (TPM) en los préximos meses.
En su exposicion en un seminario orga-
nizado por Mercer Chile, el ex presiden-
te del instituto emisor aseguré que la
actual politica de mantencién de tasas
por parte de la entidad forma parte de
un supuesto de trabajo en el que “van

a cambiar las circunstancias y no hay
duda que tendrd que tocar la tasa de
interés”.

“Mi escenario més probable es que la
Reserva Federal hard

una subida de tasas

de aqui a fin de

ano, y a lo mds \
hay una hacia ’,; —

fines del préximo - s‘
afio. Si ese A

El ex presidente del Banco
Central espera un alza de
tasas en EEUU de aquia
fin de ano.
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escenario se da, lo mds probable es que
haya espacio en Chile para hajar tasas,
porque la inflacién va a seguir transi-
tando rapidamente bajo el 3%, dijo el
economista,

Consultado sobre las proyecciones tanto
del mercado como de los operadores
financieros encuestados por el Banco
Central, que estiman un recorte de 25
puntos base en cinco o seis meses, Cor-
bo apuntd que “en ese escenario, creo
que es muy probable” que se materiali-
ce el recorte de la TPM.

Corbo proyecté que la economia chi-
lena cerrard con un crecimiento entre
el 1,5% y el 1,8% este afio, con una
inflacién anual entre 3,2% y 3,5%. Para
el ano préximo, su estimacion es que el
PIB mejorard entre 1,25% y 2,25%, con
un IPC de 3%.

Respaldo a Valdés y al Presupuesto

El experto elogi6, ademds, la gestidn en-
cabezada por Rodrigo Valdés desde su
llegada a Hacienda, en mayo de 2015.
En su presentacién, sostuvo que el
compromiso del jefe de finanzas por
reducir el déficit estructural en 0,25%
del PIB anual se distanci6 notoriamente
de los meses cuando Alberto Arenas

fue ministro de la cartera. “La ley de
responsabilidad fiscal del afio 2006 dice
que todo gobierno al comenzar su pe-
riodo, en los primeros 90 dias, tiene que
anunciar su trayectoria de politica fiscal
para su mandato. Entonces, lo anuncié
el gobierno al comienzo y cuando llegd
el ministro de Hacienda (Valdés), usd

la calculadora, se dio cuenta que habia
algunos errores de suma y ajustd hacia
adelante con otro compromiso”, senald,
A ello, agreg6 que “para cumplirlo puso
este afio como uno clave para hacerlo y
lo cumplid, el Presupuesto que se estd
considerando hoy en el Congreso es uno
que cumple con la regla fiscal”.
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